Primerjava javnega dolga med Republiko Slovenijo in baltskimi državami - Estonija, Latvija, Litva by Jurgec, Tina
UNIVERZA V LJUBLJANI 












UNIVERZITETNI ŠTUDIJSKI PROGRAM UPRAVA I. STOPNJA 
 
PRIMERJAVA JAVNEGA DOLGA MED 
REPUBLIKO SLOVENIJO IN BALTSKIMI                          

















Ljubljana, september 2010 
UNIVERZA V LJUBLJANI 













UNIVERZITETNI ŠTUDIJSKI PROGRAM UPRAVA I. STOPNJA 
 
PRIMERJAVA JAVNEGA DOLGA MED REPUBLIKO SLOVENIJO 











Kandidatka:        Tina Jurgec 
Vpisna številka:       04035996 
 















Podpisana Tina Jurgec,  
 
študentka z vpisno številko 04035996, sem avtorica diplomskega dela z naslovom: 




S svojim podpisom zagotavljam, da:  
– je predloţeno delo izključno rezultat mojega lastnega raziskovalnega dela,  
– sem poskrbel/a, da so dela in mnenja drugih avtorjev oz. avtoric, ki jih uporabljam v 
predloţenem delu, navedena oz. citirana v skladu s fakultetnimi navodili,  
– sem poskrbel/a, da so vsa dela in mnenja drugih avtorjev oz. avtoric navedena v 
seznamu virov, ki je sestavni element predloţenega dela in je zapisan v skladu s 
fakultetnimi navodili,  
– sem pridobil/a vsa dovoljenja za uporabo avtorskih del, ki so v celoti prenesena v 
predloţeno delo in sem to tudi jasno zapisal/a v predloţenem delu,  
– se zavedam, da je plagiatorstvo – predstavljanje tujih del, bodisi v obliki citata bodisi v 
obliki skoraj dobesednega parafraziranja bodisi v grafični obliki, s katerim so tuje misli oz. 
ideje predstavljene kot moje lastne – kaznivo po zakonu (Zakon o avtorstvu in sorodnih 
pravicah, Ur. list RS št. 21/95), prekršek pa podleţe tudi ukrepom Fakultete za upravo v 
skladu z njenimi pravili,  
– se zavedam posledic, ki jih dokazano plagiatorstvo lahko predstavlja za predloţeno delo 
in za moj status na Fakulteti za upravo,  
– je elektronska oblika identična s tiskano obliko diplomskega dela ter soglašam z objavo 
dela v zbirki »Dela FU«.  
 
 
Diplomsko delo je lektoriral: dr. Peter Jurgec. 
 
 








Začetek diplomske naloge je namenjen razlagi osnovnih pojmov, kot so javni in drţavni 
dolg ter jamstva Republike Slovenije. Sledi opis nastanka in vrst javnega dolga v Sloveniji. 
V nadaljevanju sem opisala značilnosti proračunskega primanjkljaja in njegov vpliv na rast 
javnega dolga. Opisala sem razliko med metodologijo ESA 95 in nacionalno metodologijo, 
ki jo uporabljamo za izračun javnega dolga. Sledi opis upravljanja javnega in drţavnega 
dolga in struktura drţavnega dolga, saj ta predstavlja pribliţno 90 % javnega dolga. 
Opisala sem baltske drţave, njihovo stanje javnega dolga in proračunskega primanjkljaja 
in prihodnjo strategijo fiskalne politike vlade. V zadnjem poglavju sem naredila primerjavo 
javnega dolga in proračunskega primanjkljaja v Slovenji, Estoniji, Latviji in Litvi v obdobju 
štirih let (20062009). 
 









This thesis starts off by defining the basic concepts, such as public and state debt and 
guarantees of the Republic of Slovenia. Next, I describe the evolution and types of public 
debt in Slovenia in general. This includes the characteristics of the budget deficit and the 
impact of the deficit on the growth of public debt. I describe the difference between the 
ESA 95 methodology and the national methodology that is used for the calculation of 
public debt. I focus on management strategies of public and state debt and the structure 
of state debt that represents approximately 90 % of public debt. I also discuss the Baltic 
States, their public debt and budget deficit and their government’s fiscal policies in the 
future. In the last chapter I compare public debt and budget deficit in Slovenia, Estonia, 
Latvia, and Lithuania during the four years (20062009). 
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SEZNAM UPORABLJENIH KRATIC IN OKRAJŠAV 
 
APIEA – Alternative Participation Instruments Exchange Agreement 
BDP – bruto domači proizvod 
ECB – Evropska centralna banka 
EE – Estonija 
EK – Evropska komisija 
EMU – Evropska monetarna unija 
ESA 95 – metodologija Evropskega sistema računov 1995 
EU – Evropska unija 
LS – lokalne skupnosti 
LT – Litva 
LV – Latvija 
LTL – denarna enota Litve 
LVL – denarna enota Latvije 
MF – Ministrstvo za finance 
NFA – Novi finančni sporazum 
RS – Republika Slovenija 
SI – Slovenija 
ZPIZ – Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje Slovenije 
ZZZS – Zavod za zdravstveno zavarovanje Slovenije 
SFRJ – Socialistična federativna republika Jugoslavija 
URS – Ustava RS 
SU – Statistični urad 
SURS – Statistični urad Republike Slovenije  
ZDA – Zdruţene drţave Amerike 
ZNIOPK – Zakon o načinih in pogojih izpolnjevanja obveznosti iz dvostranskih 
sporazumov za prevzem slovenskega dela dolga, ki izvira iz dvostranskih 
sporazumov za konsolidacijo dolga bivše SFRJ, sklenjenih med SFRJ in drţavami 







1.1 OPREDELITEV PODROČJA IN OPISA PROBLEMA 
 
Estonija, Latvija in Litva so baltske drţave, ki imajo podobno zgodovino kot Slovenija. 
Baltske drţave so svojo samostojnost razglasile leta 1990, Slovenija pa leta 1991. Baltske 
drţave so se razlikovale po svoji kulturnosti in razvitosti od drugih delov Sovjetske zveze. 
Slovenija je podobna tem trem baltskim drţavam v tem, da je izstopala od drugih republik 
bivše Jugoslavije. Če primerjamo število prebivalcev v vseh štirih drţavah ugotovimo, da 
se giblje število prebivalcev od 1,3 do 3,4 milijona, torej je tudi število prebivalcev 
pribliţno enako. Vse štiri drţave so se srečevale s tranzicijo, to pomeni spreminjanje 
socialističnega gospodarstva v kapitalistični gospodarski sistem. Leta 2004 smo tudi 
skupaj vstopile v Evropsko unijo. Slovenija je leta 2007 prevzela evro, Estonija, Latvija in 
Litva pa se na ta korak še pripravljajo. Za sprejem evra morajo članice EU postati članice 
EMU. Za vstop v EMU morajo imeti drţave EU zdrave javne finance, kar je en izmed štirih 
maastrichtskih ekonomskih kriterijev. Ta kriterij vsebuje dve konvergenčni merili. 
Konvergenčni merili pravita, da javni dolg ne sme presegati 60 % BDP in proračunski 
primanjkljaj ne sme biti višji od 3 % BDP (Urad Vlade RS, 2010). Zaradi tega sta postala 
javni dolg in proračunski primanjkljaj tako zanimivi temi v članicah EU.  
 
Pri primerjavi javnega dolga in proračunskega primanjkljaja v obdobju 2006–2009 v vseh 
štirih drţavah sem lahko ugotovila, ali Estonija, Latvija in Litva ţe izpolnjujejo ti dve 
konvergenčni merili za prevzem evra. Raziskala sem, kako se je fiskalna politika 
posamezne vlade spopadla s svetovno finančno krizo (2008–2009). Višina javnega dolga 
in višina proračunskega primanjkljaja obravnavanih drţav v letu 2009 sta pokazali, kako 
uspešna je bila strategija vlade posamezne drţave. 
 
Upravljanje javnega dolga je ena izmed temeljnih funkcij drţave na fiskalnem področju. 
Drţava ima z zadolţevanjem in upravljanjem javnega dolga velik vpliv na domači finančni 
trg (Dolenc, 2007, str. 39). Pri tem pa se pojavlja tudi vprašanje o proračunskem 
primanjkljaju, ki nastaja zato, ker je imela drţava v letu večje javnofinančne odhodke kot 
prihodke, kar vpliva na višino javnega dolga. Javne finance naj bi bile vzdrţane, če na 
dolgi rok zagotavljajo dovolj finančnih virov za pokrivanje vseh obveznosti drţave (Dolenc, 
2007, str. 15). 
 
 
1.2 NAMEN IN CILJ RAZISKAVE 
 
Zaradi vseh zgoraj naštetih podobnosti med Slovenijo in baltskimi drţavami je bil moj 
namen narediti primerjavo javnega dolga med vsemi štirimi drţavami, ki so vse tudi 
članice EU. Osredinila sem se tudi na proračunski preseţek ali primanjkljaj, saj 




ki sem jih analizirala, so izračunani po metodologiji ESA 95, zato so med drţavami 
primerljivi. 
 
Moj cilj je bil ugotoviti gibanje javnega dolga in proračunskega primanjkljaja ali preseţka 
med obravnavanimi drţavami v obdobju štirih let (od 2006 do 2009) ter ugotoviti, ali 
katera od baltskih drţav ţe izpolnjuje konvergenčni merili. V svojem delu sem ţelela 
opredeliti razliko med javnim in drţavnim dolgom, ter kakšna je prihodnja strategija 
Slovenije za zmanjšanje proračunskega primanjkljaja, ki je v letu 2009 presegel dovoljeno 
stopnjo 3 odstotkov  BDP, ki ga določa konvergenčni kriterij EMU. 
 
V zadnjih dveh letih se gospodarstvo srečuje s svetovno finančno krizo, zato je bil moj 
namen tudi raziskati, kako sta se javni dolg in proračunski primanjkljaj gibala v teh dveh 
letih in ali je katera od drţav kljub krizi zmanjšala svoj javni dolg in proračunski 
primanjkljaj, tj. ali je imela v tem obdobju uspešno fiskalno politiko. 
 
 
1.3 METODE DELA 
 
V diplomski nalogi sem uporabila opisno metodo s preučevanjem domače in tuje 
strokovne literature. Za uvodni, teoretični del sem uporabila strokovno literaturo. V 
nadaljevanju sem opisovala prihodnjo strategijo upravljanja z drţavnim dolgom in 
zmanjšanjem primanjkljaja, pri tem pa uporabila vire, ki so na voljo na spletnih straneh 
slovenskih drţavnih organov ter njihove publikacije oz. poročila. Za primerjavo javnega 
dolga in proračunskega primanjkljaja sem podatke pridobila s spletnih strani organov 
obravnavanih drţav. Pri primerjavi ţe prej navedenih spremenljivk obravnavanih drţav 
sem izračunala stopnjo rasti in povprečno stopnjo rasti, ki sta statistični metodi. Uporabila 
sem tudi metodo za izračun javnega dolga na prebivalca posamezne drţave za leto 2009. 
 
 
1.4 STRUKTURA DIPLOMSKEGA DELA  
 
Po začetnem uvodu v diplomsko delo nadaljujem z opisom ključnih pojmov, to so javni in 
drţavni dolg ter jamstva RS, ki jih je potrebno razumeti za razumevanje nadaljnje vsebine. 
V poglavjih 3 in 4 opišem nastanek in vrste javnega dolga. Peto poglavje je namenjeno 
spoznavanju proračunskega primanjkljaja, njegovih vrst in financiranja. V šestem poglavju 
je opisana razlika med metodologijo ESA 95 in prikazom javnega financiranja, ki ga 
uporabljamo v Sloveniji. V nadaljevanju sem opisala upravljanje z javnim dolgom in 
proračunskim primanjkljajem. Osmo poglavje opisuje drţavni dolg, njegove sestavine in 
način upravljanja. V devetem poglavju so opisane baltske drţave (Estonija, Litva, Latvija), 






Enajsto poglavje sem namenila primerjavi javnega dolga in proračunskega primanjkljaja 
vseh štirih drţav v obdobju 20062009. Izračunala sem stopnjo in povprečno stopnjo rasti 
javnega dolga ter proračunskega primanjkljaja za opazovano obdobje vseh štirih drţav. 
Izračunala sem tudi, koliko je znašal javni dolg na prebivalca za posamezno drţavo v letu 
2009. Diplomsko delo sem zaključila z ugotovitvami, ki sem jih pridobila pri analizi in 






2 KAJ SO JAVNI DOLG, DRŢAVNI DOLG IN JAMSTVA RS 
 
 
V tem poglavju bom opredelila javni dolg, drţavni dolg ter jamstva Republike Slovenije. 
Poznavanje teh pojmov je pomembno za razumevanje mojega diplomskega dela.  
 
 
2.1 OPREDELITEV IN DEFINICIJE JAVNEGA DOLGA  
 
Drţave uporabljajo finančne dogovore pri financiranju javnih potreb in pri večjih 
investicijah v javno infrastrukturo, ki so javni dolg. Javni dolg v širšem pomenu so 
obveznosti javnega in zasebnega sektorja, za katerega jamči drţava. Obveznosti, ki jih 
ima drţava do domačih in tujih upnikov pa so javni dolg v oţjem pomenu besede (Pernek 
et al., 2001, str. 277). 
 
Javni dolg vključuje širše opredeljeno drţavo. Širše opredeljena drţava vsebuje poleg oţje 
opredeljene drţave,1 še občine, ZPIZ in ZZZS (v obveznem delu zavarovanja), javni 
gospodarski zavodi, javna podjetja in pravne osebe, v katerih ima drţava odločujoč vpliv 
pri upravljanju (Ţemva, 2000, str. 2). Celotni javni dolg dobimo tako, da dolgu RS 
prištejemo dolgove lokalnih skupnosti in javnega sektorja. To so pravne osebe, ki so 
posredni koristnik drţavnega proračuna ali katerih ustanovitelj, delničar ali druţabnik je 
RS in imajo vpliv na upravljanje: dolg ZPIZ in ZZZS za obvezni del zavarovanja, dolg 
javnih gospodarskih zavodov, javnih skladov, javnih podjetij (Čok et al., 2001, str. 79). 
Javni dolg je element virov sredstev v premoţenjski bilanci drţave, to so kopičeni 
proračunski primanjkljaji iz preteklosti (Ţiţmond, 1995, str. 115). 
 
V Evropskem sistemu nacionalnih in regionalnih računov v Skupnosti 1995 piše, da je 
javni dolg stanje skupnega bruto dolga v nominalni vrednosti ob koncu leta, razen tistih 
obveznosti, za katere ima sektor drţave v širšem smislu ustrezno finančno protivrednost. 
Javni dolg je sestavljen iz obveznosti sektorja drţave v širšem smislu v naslednjih 
postavkah: gotovina in vloge, menice in kratkoročni vrednostni papirji, dolgoročni 
vrednostni papirji, druga kratkoročna posojila ter druga srednjeročna in dolgoročna 
posojila (Uredba Sveta ES št. 3605/93, 1. člen). 
 
 
2.2 OPREDELITEV DRŢAVNEGA DOLGA 
 
Drţavni dolg Republike Slovenije po podatkih Ministrstva za finance vključuje vrednostne 
papirje in kredite oţje opredeljene drţave. Prvi podatki o drţavnem dolgu so bili objavljeni 
leta 1993, od takrat naprej se podatke objavlja četrtletno (Ţemva, 2000, str. 2). 
                                                          




Na potencialno zadolţenost oţje opredeljene drţave vplivajo še drugi dejavniki, ki pa se 
ne štejejo v drţavni dolg. Drţavni dolg bi se povečal za pribliţno 10 % BDP, če mu 
prištejemo še (Ţemva, 2000, str. 3): 
– drţavni dolg, ki se nanaša na Pariški klub, 
– jamstva RS (oţje drţave), ki predstavljajo potencialni drţavni dolg 
– in dolg ostalega javnega sektorja. 
Drţavni dolg lahko imenujemo tudi dolg RS. »Dolg RS sestavljajo krediti in vrednostni 
papirji, ki jih je najela oz. izdala RS (drţava) kot pravna oseba, ki jo sestavljajo drţavni 
organi zakonodajne, izvršile in sodne oblasti ter organizacije v njihovi sestavi. RS se lahko 
zadolţi (ter izda poroštva) le na podlagi zakona« (Čok et al., 2001, str. 77).  
 
Dolg RS delimo na notranji in zunanji dolg. Pri notranjem dolgu imajo domače pravne in 
fizične osebe terjatve do RS. Razdelimo ga na dolg, s katerim je RS prevzela obveznosti, 
ne da bi od upnikov pridobila kakršna koli sredstva (npr. obveznice za sanacijo bank), in 
na del, ki je nastal z zadolţevanjem in prodajo vrednostnih papirjev zaradi pokrivanja 
proračunskega primanjkljaja (Čok et al., 2001, str. 78). Zunanji dolg je dolg do 
mednarodnih organizacij (IMF, IBRD itd.), tujih vlad in vladnih agencij (med drugim tudi 
nealocirani del dolga nekdanje SFRJ iz naslova Pariškega kluba), dolg do tujih poslovnih 
bank ter do drugih upnikov. K zunanjemu dolgu štejmo tudi del letnega zadolţevanja (na 




2.3 OPREDELITEV JAMSTEV REPUBLIKE SLOVENIJE 
 
RS uresničuje cilje svoje ekonomske politike in pomaga ekonomskim subjektom tudi z 
jamstvi za dolgove. Jamstva predstavljajo potencialni javni dolg, saj ob nesposobnosti 
plačevanja primarnega dolţnika postanejo breme proračuna RS (Čok et al., 2001, str. 80). 
Jamstva so le potencialni dolg,  vendar pa se nediskriminatorno vključujejo v enotni 






3 NASTANEK JAVNEGA DOLGA 
 
 
V tem poglavju bom opisala kako je nastal javni dolg RS in zakaj se drţava zadolţuje. 
Opisala bom pomen prevzema dolgov nekdanje SFRJ in zakaj je bilo za RS pomembno, da 
je uredil odnose s Pariškim in Londonskim klubom. 
 
S kopičenjem proračunskega primanjkljaja nastaja javni dolg. Drţava se mora zadolţevati 
za financiranje proračunskega primanjkljaja, lahko pa tudi za druge namene. 
Izvenproračunsko zadolţevanje poteka tako, da drţava v zameno za obveznico ne dobi 
denarja, temveč terjatev, ki je trţna. Drţava na takšen način izboljša premoţenjsko 
bilanco podjetja ter tako pomaga pri njegovem poslovanju (Stanovnik, 1998, str. 185). Z 
izvenproračunskim zadolţevanjem je javni dolg nastajal tudi v Sloveniji. Zadolţevanje RS 
je moţno le na podlagi zakona. 149. člen Ustave RS pravi: »Krediti v breme drţave in 
poroštvo drţave za kredite so dovoljeni le na podlagi zakona« (Ustava Republike 
Slovenije, 149. člen). 
 
Zadolţevanje RS z izdajanjem obveznic (Stanovnik, 1998, str. 186): 
– za neizplačane devizne vloge; 
– za sanacijo bank; 
– za izplačane devizne vloge; 
– za zagotovitev sredstva za pospeševanje izvoza (RS-2) in za prestrukturiranje 
gospodarstva (RS-1). 
 
RS-1 in RS-2 so bile trţne obveznice in so jih podjetja lahko prodajala naprej, medtem ko 
obveznice za sanacijo bank in za neizplačane in izplačane devizne vloge niso bile trţne. 
RS se je zadolţil tudi (Stanovnik, 1998, str. 186): 
– s prevzemom dolga večjih podjetij (Slovenske ţelezarne, Splošna plovba) je postala 
njihov lastnik; 
– z dajanjem poroštev za nova posojila ali za odplačilo starih posojil (TAM, 
elektrogospodarstvo). 
 
RS je prevzel dolg nekdanje SFRJ (ves alocirani del dolga in dogovorjeni nealocirani dolg) 
(Stanovnik, 1998, str. 186): 
– dolg do drţav članic Pariškega kluba (to so dodeljeni krediti po nalogu posameznih 
vlad bank). Slovenija je ta dolg prevzela leta 1995; 
– dolg do članic Londonskega kluba (konzorcij 400 komercialnih bank), ki ga je RS 
prevzel v letu 1996. 
 
Za veliki del tega dolga RS ni končni dolţnik. Končni dolţniki so različna slovenska podjetja 
in banke. Odplačevanje alociranega dolga ne bremeni drţavnega proračuna, ker slovenska 




3.1 PARIŠKI KLUB 
 
RS  je prevzel tisti del drţavnih dolgov nekdanje Jugoslavije, ki se nanaša nanj ter tisti del  
garantiranih dolţniških obveznosti nekdanje Jugoslavije, katerih končni uporabniki so 
pravne osebe na ozemlju RS. To je določil z Ustavnim zakonom iz leta 1991 in Zakonom o 
načinih in pogojih izpolnjevanja obveznosti iz dvostranskih sporazumov za prevzem 
slovenskega dela dolga, ki izvira iz dvostranskih sporazumov za konsolidacijo dolga bivše 
SFRJ, sklenjenih med SFRJ in drţavami članicami Pariškega kluba v obdobju 1984–1988 
(ZNIOPK, 1. člen). Razlog za ta prevzem je bil ekonomski. RS si je tako ustvaril lastno 
finančno identiteto, ki se je mednarodnopravno ločevala od nekdanje SFRJ, in si tako 
omogočil dostop na mednarodni kapitalski trg (Ministrstvo za finance,2 2007). 
 
Leta 1992 je RS začel urejati odnose s Pariškim klubom in se dogovorila za osnovne 
pogoje odplačila dolga do te skupine upnikov. V bilateralnih pogajanjih s 16 drţavami 
članicami (Avstrija, Belgija, Danska, Francija, Italija, Japonska, Kanada, Kuvajt, 
Nizozemska, Norveška, Španija, Švedska, Švica, Velika Britanija, Zvezne drţave Amerike, 
Zvezna republika Nemčija) se je RS obvezal, da bo prevzel obveznosti slovenskih končnih 
uporabnikov (alocirani dolg). Glavnica tega dolga je ob koncu leta 1992 znašala 270 
milijonov USD. RS se je obvezal, da bo odplačal 16,39 % ali 240 milijonov USD za 
glavnico iz posojil, ki jih je nekdanja Jugoslavija najela neposredno pri Italiji, Japonski, 
Kuvajtu, Norveški in Zvezni Republiki Nemčiji (t. i. nealocirani dolg) (MF, 2007). 
 
Pogajanja so se zaključila leta 2001. Z ratifikacijami posameznih dvostranskih sporazumov 
so določili znesek dolga RS do upnic drţav Pariškega kluba. Dolg Norveški je bil odplačan 
v drugi polovici leta 2001, Italiji pa v novembru 2004. Odplačuje se le še kredit Zvezni 
republiki Nemčiji, ki bo odplačan leta 2055. Tako je Slovenija uredila dolţniško razmerje 
do drţav članic Pariškega kluba in dolg z izjemo Nemčije v celoti odplačala (MF, 2007). 
 
 
3.2 LONDONSKI KLUB 
 
Leta 1988 je SFRJ s skupino tujih komercialnih bank, t. i. Londonskim klubom, sklenila tri 
sporazume. Novi finančni sporazum (New Financing Agreement – NFA) je urejal 
obveznosti tedanjih jugoslovanskih poslovnih bank ter nekdanje Narodne banke 
Jugoslavije v skupni višini 7,3 milijard USD. Sporazum o Trade and Deposit Facility se je 
nanašal na 300 milijonov USD, ki so jih tuje banke odobrile nekdanji Narodni banki 
Jugoslavije leta 1988. Sporazum Alternative Participation Instruments Exchange 
Agreement (APIEA) je nekdanja Narodna banka Jugoslavije nekaterim tujim bankam 
izdala za skupno 80 milijonov USD obveznic (MF, 2007). 
 
RS je svoj del dolga iz NFA poravnal tako, da ga je junija leta 1996 zamenjal za nov dolg 
in zanj izdal nove obveznice. Dolg iz sporazuma o Trade and Deposit Facility je RS 
                                                          




poravnal tako, da je od upnikov, ki niso bili povezani z Zvezno republiko Jugoslavijo, junija 
1996 odkupila 9,9 % njihovih terjatev do nekdanje Narodne banke Jugoslavije iz tega 





4 VRSTE JAVNEGA DOLGA 
 
 
Javni dolg delimo na šest vrst. Delijo se glede na to, kdaj je javni dolg nastal, kdo so 
upniki RS in če so ti znani ali ne, glede na valuto, ali je drţava neposredni dolţnik ali 
porok ter kako in kdaj inflacija vpliva na njega. V naslednjih podpoglavjih bom opisala te 
vrste bolj podrobno. 
 
 
4.1  JAVNI DOLG PO IN PRED OSAMOSVOJITVIJO 
 
Javni dolg delimo po času nastanka na (Pernek et al., 2001, str. 279): 
1. javni dolg, ki je nastal pred osamosvojitvijo; 
Ta delitev je za strukturo in poloţaj Republike Slovenije bistvena, saj je Slovenija morala 
prevzeti ustrezni del dolga Jugoslavije. 
2. nastali javni dolg po osamosvojitvi. 
RS je lahko zaradi urejenih finančnih odnosov vstopil na tuje finančne trge in je prišel do 
finančnih virov, da se je lahko zadolţeval v tujini (Pernek et al., 2001, str. 283). 
 
Dolg, ki je nastal po osamosvojiti, lahko razdelimo na (Pernek et al., 2001, str. 283): 
 zasebni, negarantirani dolg, 
 javni in javni garantirani dolg. 
 
Tuje komercialne banke so najpomembnejši vir privatnega negarantiranega dolga. Tuje 
banke so odobravale kredite slovenskim bankam in so bile tako posredno udeleţene pri 
financiranju našega gospodarstva. Najpomembnejši kreditni vir za Slovenijo je Evropska 
banka za obnovo in razvoj preko kreditov in v obliki lastninskih vloţkov, kjer ni potrebno 
jamstvo drţave. Po osamosvojitvi Slovenije lahko pri celotnem javnem in javno 
garantiranem dolgu zaznamo spremembe glede tujih kreditodajalcev. Vedno večji je deleţ 
tujih komercialnih bank kot dajalk posojil. Republika Slovenija lahko najema kredite od 
komercialnih bank na mednarodnih trgih, ta dostop je pridobila z ureditvijo odnosov s 
Pariškim in Londonskim klubom. Te krediti so vedno boljši zaradi ureditve odnosov in 
drugih dejavnikov, s katerimi se je izboljšala njena boniteta, ki je ključna za najem 
ugodnih kreditov (daljša odplačila doba, niţje obrestne mere). Tako se zmanjšuje vloga 
bilateralnih kreditorjev in zmanjšanje deleţa kreditov, ki so najeti pri bilateralnih 
kreditorjih (t. i. tuje vlade, ki dajejo kredite) (Pernek et al., 2001, str. 283–285).  
 
 
4.2 ZUNANJI IN NOTRANJI JAVNI DOLG REPUBLIKE SLOVENIJE 
 
Glede na upnika v RS delimo javni dolg na notranji in zunanji. Če je upnik domača fizična 




je vedno bolj zabrisana, še posebej, če drţava izdaja vrednostne papirje v lastni valuti, 
kupujejo pa jih poleg domačih tudi tuji investitorji (Pernek et al., 2001, str. 285). 
 
 
4.3 JAVNI DOLG  V TUJI IN DOMAČI VALUTI 
 
Javni dolg ločimo tudi glede na denarno enoto. »Slovenski dolg do tujine se glasi na 
določeno valuto ali košarico valut, odvisno od pogodbenih določil, ki se oblikujejo ob 
pogajanjih za določeno posojilo. Republika Slovenija poravnava obveznosti iz zunanje 
zadolţitve v tuji valuti« (Pernek et al., 2001, str. 286). 
 
 
4.4 JAVNI DOLG DRŢAVE KOT NEPOSREDNEGA DOLŢNIKA IN POROKA 
 
Ko drţava jamči za plačilo obveznosti za primere, ko osnovni dolţnik ne bo mogel izpolniti 
svojih obveznosti, govorimo o neposrednem dolţniku ali poroku. Obveznosti, ki jih 
Slovenija kot primarni dolţnik neposredno najame, imenujemo fiksne obveznosti. 
Potencialne obveznosti pa so, ko Slovenija za njih samo jamči, v svojem imenu in za svoj 
račun pa jih najame organizacija ali domače podjetje. Tako Republika Slovenija postane 
sekundarni dolţnik (Pernek et al., 2001, str. 286). 
 
 
4.5 SEKURITIZIRANI IN NESEKURITIZIRANI JAVNI DOLG 
 
Pri nesekuritiziranem dolgu gre za dvostranske (bilateralne) ali večstranske 
(multilateralne) kredite vlad ali mednarodnih finančnih ustanov, bank ali drugih 
organizacij. Skupna lastnost sta znani upnik in dvostranskost razmerja. Kjer imamo 
opravka z emisijami vrednostih papirjev za načeloma neznane upnike – investitorje, 
imenujemo ta dolg sekuritizirani dolg. »Tako z reprogramiranjem dolgov (NFA) tudi pri 
zunanjem, prvotno nesekuritiziranem dolgu prihaja do sekuritizacije. Za reprogramirane 
dolgove se namreč izdajajo zaključnice, ki imajo nekatere značilnosti vrednostih papirjev, 
predvsem glede prenosljivosti« (Pernek et al., 2001, str. 286). 
 
 
4.6 INDEKSIRANI IN NEINDEKSIRANI JAVNI DOLG 
 
Javni dolg je v večini drţav neindeksiran. Obveznosti drţave so tako denominirane v 
domači valuti in amortizacijski načrt ni eksplicitno indeksiran, da bi obdrţal spremembe v 
kupni moči denarja. Prav zaradi tega lahko inflacija pomembno vpliva na stanje javnih 
financ. Neindeksirani dolg lahko zmanjšamo tudi z inflacijo. Zavedati se moramo, da so za 
to učinkovitost ključnega pomena inflacijska pričakovanja ekonomskih subjektov. Za 
učinkovito zmanjšanje dolga z inflacijo je treba upoštevati, da lahko inflacija vpliva na 




je niţja od tiste, ki je na voljo na mednarodnih trgih. Ravno tako je treba upoštevati tudi 
inflacijske alokativne in redistribucijske učinke, saj zaradi povzročene negotovosti lahko 
inflacija vpliva na naloţbe in gospodarsko rast (Srabotnik, 2002, str. 14). O indeksaciji 
javnega dolga govorimo takrat, ko je v nacionalni valuti izraţena vrednost glavnice dolga 
indeksirana, tako da javni dolg v primeru inflacije ohranja realno vrednost, tj. kupno moč 
(Ribnikar v: Mihelič, 2007, str. 8). Ko pa se glavnica revalorizira s tečajem tujih valut ali z 
inflacijo,3 govorimo o indeksiranih instrumentih (Mihelič, 2007, str. 8). 
 
 
                                                          
3 »Dolg je klasificiran kot dolg s spremenljivo obrestno mero, kadar je obrestna mera sestavljena iz 
stalnega in spremenljivega dela, npr. pri tujem dolgu: LIBOR + 4 % ali pri domačem dolgu: TOM + 









Proračunski primanjkljaj vpliva na javni dolg. Javni dolg je posledica preteklih 
primanjkljajev. Zato bom v tem poglavju opisala, kaj je proračunski primanjkljaj, njegove 
vrste in sestavine, načine financiranja ter odnos med njim in javnim dolgom. 
 
Proračunski primanjkljaj je razlika med javnofinančnimi prihodki in odhodki. Če je razlika 
pozitivna, govorimo o proračunskem preseţku, če pa je razlika negativna, gre za 
proračunski primanjkljaj (Stanovnik, 2002, str. 211). Primanjkljaj je sestavljen iz 
primarnega primanjkljaja in plačila obresti na javni dolg (Senjur, 2001, str. 410). 
Proračunski primanjkljaj je primanjkljaj javnofinančnih prihodkov v primerjavi s celotnimi 




5.1 VRSTE JAVNOFINANČNIH PRIMANJKLJAJEV  
 
V makroekonomiji se uporablja razlikovanje med dejanskim in strukturnim primanjkljajem. 
Strukturni primanjkljaj se imenuje lahko tudi polnozaposlitveni, visokozaposlitveni ali 
ciklično prilagojeni primanjkljaj. To je primanjkljaj, ki je izračunan, kot da je gospodarstvo 
na ravni polne ali visoke zaposlenosti. Dejanski primanjkljaj se od strukturnega razlikuje le 
za ciklično sestavino, ki predstavlja tisti del primanjkljaja, ki se pojavlja zato, ker 
gospodarstvo ni na ravni polnozaposlitvenega proizvoda (Senjur, 2001, str. 214). 
 
Koncept polnozaposlitvenega preseţka/primanjkljaja, je bil razvit zaradi laţjega 
ugotavljanja značaja fiskalne politike. Polnozaposlitveni proračunski primanjkljaj kaţe, ali 
je fiskalna politika spodbujevalna ali omejevalna. Sama višina tega preseţka/primanjkljaja 
kaţe na stopnjo spodbude ali omejevanja fiskalne politike na gospodarstvo. Na 
ekspanzivno fiskalno politiko kaţe povečanje polnozaposlitvenega primanjkljaja. Razlika 
med tema dvema primanjkljajema nastane, ker se drţavni prihodki in izdatki sistematično 
odzivajo na poslovni cikel. Povečanje ravni odhodka ob danih obstoječih davčnih stopnjah 
se odrazi v višjih drţavnih prihodkih. Vendar pa nekateri javni izdatki (kot npr. 




5.2 NAČINI FINANCIRANJA JAVNOFINANČNEGA PRIMANJKLJAJA 
 
Drţavna zakladnica je pravzaprav agencija drţave, ki zbira drţavne prihodke ter opravlja 




(Senjur, 2001, str. 215). Zakladne obveznice lahko drţi centralna banka, domača ali tuja 
banka ter zasebna javnost (Senjur, 2001, str. 216). 
 
Prvi vir financiranja so neto posojila domačega privatnega sektorja, to so posojila 
predvsem v obliki obveznic. Takšno financiranje primanjkljaja bo brez povezav z 
monetarno politiko izrivalo privatne investicije. Povečanje proračunskega primanjkljaja bo 
povečalo ponudbo obveznic in s tem ustvarilo pritisk na povečanje zahtevane donosnosti 
obveznic. Višje obresti vplivajo na povečanje javnega dolga, ki ustvarja nov pritisk na 
večanje donosnosti. Visoko zadolţene drţave so prisiljene ponujati obveznice z visokim 
nominalnim donosom. Tuja posojila v obliki obveznic ali kreditov javnemu sektorju 
predstavljajo drugi vir financiranja proračunskega primanjkljaja. Posojila se preteţno 
uporabljajo za nakup uvoznega blaga, kar pomeni, da se veča agregatna ponudba ter 
zmanjšuje inflatorni učinek takšnega financiranja. Vendar takšno financiranje 
proračunskega primanjkljaja povečuje zunanjo zadolţenost drţave, kar povečuje breme 
bodočega servisiranja dolga (Stanovnik, 1998, 176–177). Tekoči davki so tako niţji, 
vendar bodo v prihodnje domači prebivalci plačevali davke za financiranje obresti na 
posojila iz tujine (Senjur, 2001, str. 216). Tretji vir financiranja predstavlja prisilno 
posojanje prebivalstva javnemu sektorju, tj. terjatve prebivalstva do javnega sektorja. To 
je oblika brezobrestnega kreditiranja, značilna za drţave na prehodu. Tovrstno kreditiranje 
je najbolj izrazito v drţavah bivše Sovjetske zveze (Stanovnik, 1998, str. 177). Poznamo 
tri načine financiranja proračunskega primanjkljaja (Senjur, 2001, str. 216): 
– s povečanjem primarnega dolga, 
– s povečanjem drţanja javnega dolga s strani javnosti, 
– z zmanjšanjem deviznih rezerv centralne banke. 
 
Drţava lahko za financiranje proračunskega primanjkljaja, sposoja sredstva, »tiska« denar 
in zniţuje rezerve. 
 
 
5.3 JAVNI DOLG IN PRORAČUNSKI PRIMANJKLJAJ 
 
Javni dolg je pravzaprav posledica preteklih proračunskih primanjkljajev. Upravljanje z 
dolgom je proces, s katerim zakladnica financira in refinancira javni dolg. Poznamo dve 
sestavini proračunskega primanjkljaja: to sta neobrestni primanjkljaj (primarni 
primanjkljaja) in plačila obresti na javni dolg. Razlikovanje med tema dvema sestavinama 
opozarja na vlogo javnega dolga v proračunu. Če obstaja javni dolg, je treba plačati 
obresti. Če plačila obresti na javni dolg presegajo primarni preseţek proračuna, bo v 
primanjkljaju celoten proračun. Zaradi primarnega primanjkljaja v proračunu se bo celotni 
proračunski primanjkljaj povečal. Rast javnega dolga je posledica primanjkljaja. Prav tako 
se bodo povečala plačila obresti (Senjur, 2001, str. 216–217). Primanjkljaja je nevzdrţen, 
če stopnja zadolţenosti nenehno raste (nevzdrţnost, pomeni da je potrebno spremeniti 
fiskalno politiko, da se drţava izogne rastoči stopnji zadolţenosti). Večja kot je 




poslabšuje, če realna obrestna mera presega stopnjo rasti proizvoda, čeprav drţava nima 
primarnega proračunskega primanjkljaja (Senjur, 2001, str. 218). 
 
V rastočem gospodarstvu je pojav primarnega primanjkljaja manj problematičen. Če raste 
BDP, lahko razmerje med dolgom in BDP ostane enako, čeprav javni dolg raste.  Pri 
javnem dolgu je pomembna sposobnost za plačilo dolga, ki je povezana z ekonomsko 
močjo drţave in prav zaradi tega se podatki izraţajo v razmerju do BDP. Cilj ni stabilizacija 
javnega dolga, temveč stabilizacija stopnje zadolţenosti, izraţene z razmerjem med 
javnim dolgom in BDP. Stopnja zadolţenosti je razmerje med dolgom in dohodkom 






6 RAZLIKE MED METODOLOGIJO ESA 95 IN PRIKAZOM 
JAVNEGA FINANCIRANJA, KI GA UPORABLJAMO V SLOVENIJI 
 
 
Poznamo dva načina spremljanja javnega dolga in proračunskega primanjkljaja. V Slovenji 
uporabljamo prikaz javnega financiranja. Za poročanje EU pa uporabljamo metodologijo 
ESA 95. Zaradi poenotene metodologije ESA 95 v vsej EU, lahko primerjamo podatke med 
drţavami članicami EU. V poglavju bom opisala razlike med tema dvema metodologijama.  
 
Bilance sektorja drţave v skladu z metodologijo ESA 95 so prikazane drugače kot prikaz 
javnega financiranja, ki ga uporabljamo v Sloveniji. Ter razlike so (Poročilo o 
primanjkljaju in dolgu drţave – april 2010,4 2010, str. 15): 
– pri institucionalnem zajetju enot, 
– pri  vrednotenju kategorij, 
– pri klasifikaciji posameznih kategorij. 
 
 
6.1 RAZLIKE V INSTITUCIONALNEM ZAJETJU ENOT 
 
Zakon o javnih financah določa, kdo so neposredni in posredni proračunski uporabniki. Ti 
so natančnejše opredeljeni s Pravilnikom o določitvi neposrednih in posrednih uporabnikov 
drţavnega in občinskih proračunov (Ur. l. RS 46/2003) in se vodijo v registru neposrednih 
in posrednih proračunskih uporabnikov pri Upravi za javna plačila. 
 
Pri vodenje javnih financ v Sloveniji govorimo na eni strani o štirih blagajnah javnega 
financiranja, skozi katere se pretakajo javnofinančni prihodki in odhodki: drţavni 
proračun, proračun občin ter oba sklada socialnega zavarovanja (Zavod za pokojninsko in 
invalidsko zavarovanje ter Zavod za zdravstveno zavarovanje). Na drugi strani pa o 
neposrednih in posrednih uporabnikih kot so: drţavni nevladni, vladni in pravosodni 
organi, občinski organi, javni skladi, javne agencije, javni zavodi in drugi izvajalci javnih 
sluţb, katerih lastnik in ustanovitelj je bodisi centralna ali lokalna drţava. V registru 
proračunskih uporabnikov je 31. 12. 2009 delovalo skupno 2.829 proračunskih 
uporabnikov. Neposrednih uporabnikov drţavnega proračuna je bilo 179, 1.102 
neposrednih uporabnikov občinskih proračunov (892 krajevnih proračunov, 210 občin), 
1.507 javnih zavodov, 13 javnih skladov na ravni drţave, 15 javnih skladov na lokalni 
ravni in 13 javnih agencij (PPDD, 2010, str. 15). 
 
Ministrstvo za finance v Biltenu javnih financ mesečno objavlja podatke o trenutnih 
gibanjih v javnih financah za štiri blagajne javnega financiranja: bilance drţavnega 
proračuna, zbirne bilance proračunov občin, bilance obeh skladov socialnega zavarovanja 
                                                          




(ZPIZ in ZZZS) ter konsolidarno bilanco javnega financiranja. Konsolidacija bilance 
javnega sektorja vključuje poleg vseh štirih blagajn javnega financiranja v celoti še 
javnofinančne odhodke javnih skladov, agencij, javnih zavodov in drugih enot drţave, ki 
se financirajo iz javnih virov. Konsolidacija v bilanci javnega financiranja je, da se med 
seboj pobotajo vsi tokovi iz ene blagajne javnega financiranja v druge (PPDD, 2010, str. 
15). 
 
Metodologijo evropskega sistema računov ESA 95 se uporablja za poročanje Evropski 
komisiji in Eurostatu. Ta metodologija predpisuje tudi enotno klasifikacijo institucionalnih 
sektorjev, v katerih so razvrščene posamezne institucionalne enote. Institucionalna 
klasifikacija je bila v  Republiki Sloveniji sprejeta z Uredbo o standardni klasifikaciji 
institucionalnih sektorjev (Ur. l. RS 13/2006).  
 
Gospodarstvo drţave se po standardni klasifikaciji institucionalnih sektorjev razvršča v 5 
institucionalnih sektorjev (PPDD, 2010, str. 15-16): 
– nefinančne druţbe, 
– finančne druţbe, 
– drţava, 
– gospodinjstva, 
– nepridobitne institucije, ki opravljajo storitve za gospodinjstva. 
 
Vsaka institucionalna enota se razvrsti v enega izmed petih sektorjev, pri razvrščanju se 
upošteva njena dejavnost, ne pa pravna podlaga (PPDD, 2010, str. 15–16). 
 
 
6.2 SEKTOR DRŢAVE  
 
Eden iz izmed petih institucionalnih sektorjev gospodarstva je sektor drţave. Sestavljajo 
ga institucionalne enote, ki so pravne osebe javnega prava in netrţni proizvajalci. V ta 
sektor se razvrščajo institucionalne enote, ki so po svoji dejavnosti netrţni proizvajalci. 
Njihovi proizvodi in storitve so namenjeni individualni ali kolektivni potrošnji in se 
financirajo iz obveznih javnofinančnih dajatev. Sem spadajo tudi institucionalne enote, ki 
se primarno ukvarjajo s prerazdeljevanjem narodnega dohodka in bogastva. Pri 
razvrščanju enot se uporablja kriterij, po katerem vse tiste enote, ki krijejo več kot 50 % 
stroškov s prihodki od prodaje na trgu, ne sodijo v sektor drţave, ampak med trţne 
proizvajalce in te enote se razvrščajo med nefinančne ali finančne druţbe. Sem spadajo 
vsi proračunski uporabniki, ki iz javnofinančnih virov za svoje delovanje prejemajo vsaj 50 
% sredstev (PPDD, 2010, str. 16). 
 
Po standardni klasifikaciji institucionalnih sektorjev se sektor drţave deli na štiri pod 
sektorje (PPDD, 2010, str. 16): 
 enote centralne ravni drţave: 
o neposredni uporabniki drţavnega proračuna, 




o druge enote centralne ravni drţave; 
 enote regionalne ravni drţave; 
 enote lokalne ravni drţave: 
o neposredni uporabniki proračunov občin,  
o skladi lokalne ravni drţave, 
o druge enote lokalne ravni drţave; 
 skladi socialnega zavarovanja. 
 
Po stanju iz poslovnega registra je bilo 31. 12. 2009 v Sloveniji v institucionalni sektor 
drţave razvrščenih skupno 2.696 institucionalnih enot. Poslovni register vodi Agencija za 
javnopravne evidence in storitve. V podsektor centralne ravni drţave spada 540 
institucionalnih enot in Slovenska odškodninska druţba (SOD).5 Sem spada 178 
neposrednih uporabnikov drţavnega proračuna, 11 drţavnih skladov, 350 drugih enot 
centralne drţave (9 agencij, 332 javnih zavodov in 9 gospodarskih druţb). Na regionalni 
ravni drţave še nimamo organiziranih institucionalnih enot. 2.152 institucionalnih enot je 
razvrščenih v podsektor lokalne ravni drţave – od tega 1.114 neposrednih uporabnikov 
proračunov občin (210 občin in 904 krajevnih skupnosti), 21 javnih skladov na lokalni 
ravni in 1.017 javnih zavodov, ki delujejo na lokalni ravni drţave. ZPIZ, ZZZS in Kapitalska 
druţba (KAD)6 spadajo v podsektor skladov socialnega zavarovanja (PPDD, 2010, str. 16–
17).  
 
Opazimo, da se metodologiji razlikujeta po številu obravnavanih institucionalnih enot, saj 
prikazi bilanc javnega financiranja vodijo svojo evidenco v skladu z registrom neposrednih 
in posrednih proračunskih uporabnikov pri Upravi za javna plačila. Prikazi bilanc sektorja 
drţave v skladu z metodologijo ESA 95 pa vodijo evidenco po stanju iz poslovnega 
registra, ki ga vodi Agencija za javnopravne evidence in storitve – AJPES. 
                                                          
5 SOD je finančna institucija, ki ni uvrščena med proračunske uporabnike, vendar se skladno s 
kriteriji institucionalne klasifikacije na osnovi odločitev Eurostata uvršča med institucionalne enote 
drţave. 
6 KAD je finančna institucija, ki ni uvrščena med proračunske uporabnike, vendar se skladno z 

















6.3 RAZLIKE V NAČINU VREDNOTENJA KATEGORIJ 
 
V Sloveniji vse štiri blagajne javnega financiranja (drţavni, občinski proračuni, ZPIZ in 
ZZZS) vodijo računovodstvo v skladu z Zakonom o javnih financah in zakonom o 
računovodstvu po načelu denarnega toka. To pomeni, da so v proračunskem letu zajeti 
prihodki in odhodki, ki so bili vplačani oz. izplačani od 1. 1. do 31. 12. tekočega leta. 
Metodologija ESA 95 temelji na izkazovanju kategorij po načelu nastanka poslovnega 
dogodka. Prihodke in odhodke se izkazuje v obdobju, ko nastanejo obveznosti drţave oz. 
ko nastanejo prihodki in odhodki, ne glede na njihovo plačilo. To metodologijo se 
uporablja za pripravo nacionalnih računov vseh sektorjev gospodarstva ter za pripravo 
bilanc institucionalnega sektorja drţave (PPDD, 2010, str. 18–19). 
 
Pri pripravi poročila o primanjkljaju in dolgu drţave uporabljajo podatke o obračunskih 
vrednostnih posameznih vrst odhodkov in prihodkov. Ko podatki o obračunanih vrednostih 
niso na voljo, morajo preveriti izkazane denarne tokove v obračunskih kategorijah po 
statistiki nacionalnih računov. »Standardni korak za prevedbo kategorij prihodkov in 
odhodkov, izkazanih po javnofinančni metodologiji na kategorije prihodkov in odhodkov in 
izdatkov po metodologiji ESA 95 in s tem za prevedbo javnofinančnega primanjkljaja po 
statistiki javnih financ v kategorijo neto posojanje/neto izposojanje po metodologiji ESA 
95 zajemajo štiri temelje vrste popravkov: popravki za finančne transakcije, obračunski 
popravki, vključitev primanjkljaja/preseţka institucionalnih enot, ki niso zajete v bilancah 
javnega financiranja in drugi popravki« (PPDD, 2010, str. 19). 
 
 
6.4 RAZLIKE V KLASIFIKACIJI POSAMEZNIH KATEGORIJ 
 
Na podlagi Mednarodnega denarnega sklada je pripravljena ekonomska klasifikacija 
javnofinančnih tokov po predpisanem enotnem kontnem načrtu v skladu z Zakonom o 
računovodstvu, po katerem proračunski uporabniki vodijo računovodstvo. Po nacionalni 
javnofinančni metodologiji prikaz konsolidirane bilance javnega financiranja temelji na 
razčlenjenih računovodskih kategorijah, izkazanih v predpisanih bilancah: bilanci 
prihodkov in odhodkov, računu finančnih terjatev in naloţb, računu financiranja ter bilanci 
stanja (PPDD, 2010, str. 21). 
 
Metodologija ESA 95 uporablja kategorije nacionalnih računov. Te kategorije niso 
neposredno primerljive z ekonomsko klasifikacijo javnofinančnih tokov. Zato se pri pripravi 
poročila uporabljajo prevedene tabele, ki prevajajo posamezne vrste prihodkov in 
odhodkov iz prikazov po ekonomski klasifikaciji v kategorije nacionalnih računov (PPDD, 
2010, str. 21). »Kategorija neto posojanje/izposojanje drţave, izkazana po metodologiji 
ESA 95, zato zaradi vseh navedenih razlik ni neposredno primerljiva s kategorijo 
preseţek/primanjkljaj v bilancah javnega financiranja, izkazano po nacionalni 





V tabeli 1 je prikazana razlika med nacionalno javnofinančno metodologijo in metodologijo 
ESA 95. 
 
Tabela 1: Primerjava primanjkljaja konsolidirane bilance javnega financiranja po 
denarnem toku in neto posojanja, neto izposojanja sektorja drţava po 
metodologiji ESA 95 
 










po denarnem toku  
–249,98 90,60 –99,68 –1.961,59 –1.988,01 
% BDP –0,8 0,3 –0,3 –5,6 –5,5 
1 Popravki za finančne 
transakcije 
–16,48 –2,84 0,00 0,00 0,00 
2 Obračunski popravki –110,09 16,43 –308,29 164,61 77,81 
   2.1 Prihodki (+) –60,48 157,53 –225,55 281,62 164,48 
   2.2 Odhodki (–) –49,61 –141,09 –82,74 –117,02 –86,67 
3 Primanjkljaj/preseţek 
ostalih enot sektorja 
drţave 
–14,05 –61,97 –116,39 –78,56 –148,06 
4 Drugi popravki –13,64 –34,71 –106,50 –39,70 –48,26 
II  
Metodologija ESA 95 
Neto posojanje (+), 
neto izposojanje (-) 
sektorja drţava  
II = (I + 1 + 2 + 3 
+ 4) 
–404,24 7,52 –630,86 –1.915,24 –2.106,52 
% BDP –1,3 0,0 –1,7 –5,5 –5,8 
 
Vir: PPDD (2010, str. 5) 
 
Iz tabele 1 opazimo, da prikaz bilance javnega financiranja prikazuje manjši primanjkljaj 
kot metodologija ESA 95.  V letu 2009 po predhodnih napovedih je edino leto za katero je 
prikaz napovedal večji primanjkljaj kot metodologija ESA 95, razlika je v vrednosti 1 





7 UPRAVLJANJE JAVNEGA DOLGA 
 
 
V poglavju upravljanje javnega dolga bom opisala njegov pomen na fiskalnem področju. 
Nadaljevala bom z bolj podrobnim opisom upravljanja s proračunskim primanjkljajem in 
dolgom sektorja drţave ter kakšno je bilo njuno stanje v RS  v obdobju 2006–2009 in 
njuni napovedi za 2010. 
 
»Upravljanje javnega dolga je ena izmed temeljnih funkcij drţav na fiskalnem področju, ki 
v zadnjih desetletjih postaja čedalje pomembnejša.« (Dolenc, 2007, str. 39) To področje 
je zaradi neposrednih in posrednih vplivov na narodno gospodarstvo zelo aktualna tema. 
Ţe podatki o stanju drţavnega dolga po drţavah Evropske unije kaţejo, da ima drţava z 
zadolţevanjem in upravljanjem javnega dolga velik vpliv na domači finančni trg. Poudariti 
je treba, da upravljanje javnega dolga ni statičen pojem, ampak se politika upravljanja 
javnega dolga neprestano razvija. V Evropi se je pospešen razvoj upravljanja javnega 
dolga začel v obdobju uvajanja evra, ki je predstavljal velik premik v oblikovanju 
panevropskega finančnega trga (Wolswijk in De haan v: Dolenc, 2007, str. 39).  
 
Uvedba evra je zmanjšala izpostavljenost tečajnim tveganjem, poenotila trţne konvencije 
in povezala poravnalne sisteme. V številnih drţavah so morali javni dolg zaradi 
konvergenčnih kriterijev pospešeno zniţevati, zato so morale drţave oblikovati novo 
politiko za upravljanje javnega dolga (Dolenc, 2007,str. 39). 
 
Upravljanje javnega dolga je zelo širok pojem in si ga vsaka drţava predstavlja nekoliko 
drugače. V večini drţav je splošni cilj upravljanja javnega dolga definiran takole: »splošni 
cilj upravljanja javnega dolga je na dolgi rok zagotoviti čim niţje stroške financiranje 
javnega dolga, pri čemer naj se drţava pretirano ne izpostavlja trţnim in operativnim 
tveganjem, hkrati pa naj se pri tem upoštevajo cilji fiskalne in monetarne politike. 
Omenjeni cilj eksplicitno in implicitno pomeni tudi ustrezno skrb drţave za razvoj 
domačega finančnega trga« (Dolenc, 2007, str. 43–44). 
 
 
7.1 UPRAVLJANJE S PRORAČUNSKIM PRIMANJKLJAJEM IN DOLGOM 
SEKTORJA DRŢAVE 
 
Za laţje razumevanje podpoglavja bom najprej prikazala v tabeli 2 kako sta se proračunski 
primanjkljaj in dolg sektorja drţave gibala v obdobju 2006–2009 in kakšni sta njuni 




























Vir: Statistični urad RS (2010) 
 
Iz tabele 2 opazimo, da je bil proračunski primanjkljaj leta 2009 ocenjen na 1.915 
milijonov EUR ali 5,5 % BDP, leta 2008 pa je primanjkljaj znašal le 631 milijonov EUR ali 
1,7 % BDP. Finančni poloţaj drţave se je začel slabšati v drugi polovici leta 2008, še večje 
poslabšanje pa je bilo izrazito v prvem in drugem četrtletju 2009. Kar je bila posledica 
hitre upočasnitve dinamike rasti prihodkov, posebej od davkov in zaradi nespremenjene 
ter razmeroma visoke ravni tekočega trošenja. V drugi polovici leta 2009 se je upočasnila 
med drugim tudi dinamika rasti izdatkov. Zato se je tekoči primanjkljaj glede na BDP 
zmanjšal s 6,5 odstotka v prvi na 4,5 odstotka BDP v drugi polovici lanskega leta. Za leto 
2009 je bil primanjkljaj na centralni ravni drţave ocenjen na 1.596 milijonov EUR ali 
4,6 % BDP, primanjkljaj na lokalni ravni drţave pa je bil ocenjen na 180 milijonov EUR ali 
0,5 % BDP. Skladi socialne varnosti pa so izkazovali primanjkljaj v vrednosti 140 milijonov 
EUR ali 0,4 % BDP (SURS, 2010). 
 
Konsolidirani dolg drţave se je konec leta 2009 v primerjavi z letom 2008 povečal za 
4.130 milijona EUR in je bil ocenjen na 12.519 milijonov EUR ali 35,9 % BDP. Dolg enot 
centralne drţave je konec leta 2009 znašal 12.182 milijonov EUR. Dolg enot lokalne 
drţave konec leta 2009 je bil ocenjen na 520 milijonov EUR. Skladi socialne varnosti so bili 
konec leta 2009 zadolţeni za 2 milijona EUR. Za lansko leto je značilno, da se je drţava 
 2006 2007 2008 2009 2010 
 V milijonih EUR 
Prihodki 13.416 14.673 15.812 15.509 - 
Minus: izdatki 13.820 14.665 16.443 17.424 - 
Preseţek (+)/ 
primanjkljaj (-) 
-404 8 -631 -1.915 -2.107 
Centralna drţava -408 -22 -417 -1.596 -1.823 
Lokalna drţava -22 -36 -229 -180 -144 
Skladi socialne varnosti 26 65 15 -140 -140 
Dolg po stanju konec leta 8.289 8.085 8.389 12.519 14.497 
 % BDP 
Prihodki 43,2 42,4 42,6 44,4 - 
Minus: izdatki 44,5 42,4 44,3 49,9 - 
Preseţek (+)/ 
primanjkljaj (-) 
-1,3 0,0 -1,7 -5,5 -5,8 
Centralna drţava -1,3 -0,1 -1,1 -4,6 -5,0 
Lokalna drţava -0,1 -0,1 -0,6 -0,5 -0,4 
Skladi socialne varnosti 0,1 0,2 0,0 -0,4 -0,4 




zadolţila še za enkrat več (za 4.130 milijonov EUR) kot je znašal tekoči primanjkljaj (1.915 
milijonov EUR). Po napovedih Ministrstva za finance za leto 2010 bo primanjkljaj znašal 
2.107 milijonov EUR ali 5,8 % BDP, dolg konec leta pa 14.497 milijonov EUR ali 39,8 % 
BDP (SURS, 2010). 
 
Slovenija je od 2. 12. 2009 formalno v postopku preseţnega proračunskega primanjkljaja 
in mora po priporočilih Sveta EU zmanjšati primanjkljaj sektorja drţave z ravni doseţene v 
letu 2009 na manj kot 3 % BDP do leta 2013. Ta izziv je opredeljen tudi v programu 
stabilnosti za leto 2009. V tem dokumentu je ključni izziv vlade vodenje fiskalne politike, ki 
zagotavlja javnofinančno konsolidacijo in zmanjšanje proračunskega primanjkljaja pod 
prag referenčne vrednosti. Program stabilnosti je pripravljen v skladu z Uredbo Sveta (ES) 
št. 1055/2005, ki dopolnjuje Uredbo Sveta (ES) št. 1466/97 o programih stabilnosti 
(Program stabilnosti,7 2010, str. 1). 
 
V programu stabilnosti 2009 so v obdobju 2010–2013 začrtani trije cilji, ki bodo omogočili 
okrevanje gospodarstva in postopno normalizacijo finančnih trgov. Te cilji so (PS, 2010, 
str. 5): 
1) postopno opuščanje ukrepov za pomoč finančnemu sektorju in umik fiskalnih 
vzpodbud do konca leta 2010; 
2) strategija fiskalne konsolidacije, usmerjanja v ukrepe za racionalizacijo ter 
zmanjšanje odhodkov; 
3) izvajanje strukturnih reform za krepitev dolgoročne fiskalne konsolidacije ter 
potencialne rasti. 
 
Fiskalna konsolidacija za zmanjšanje proračunskega primanjkljaja bo temeljila na 
zniţevanju in racionalizaciji javnofinančnih odhodkov. Davčna obremenitev bo enaka 
trenutni, hkrati pa se bo razporedila vloga drţave in povečala učinkovitost javnega 
sektorja. Vlada bo postopno zmanjševala javnofinančne odhodke za 4 % BDP. V letu 2013 
bo raven odhodkov drţave 44,2 %, raven prihodkov pa bo 42,5 % BDP.  Predvidene so tri 
spremembe, ki bodo spremenile strukturo prihodkov: zmanjšanje davčnih obremenitev za 
zavezance z nizkimi dohodki ter povečanje trošarin in širitev prispevne osnove za obračun 
plačila prispevkov za obvezno zdravstveno zavarovanje. Proračunski primanjkljaj naj bi se 
zniţal pod referenčno raven. Višina proračunskega primanjkljaja naj bi v letu 2013 
dosegala potrebno varnostno mejo, ki zagotavlja spoštovanje referenčne ravni 
primanjkljaja v obdobjih normalnih cikličnih gibanj (PS, 2010, str. 18–19). 
 
Proračunski primanjkljaj je v letu 2008 znašal 1,8 % BDP. V zadnjem četrtletju leta 2008 
se je gospodarstvo močno upočasnilo, ker se je proces fiskalne konsolidacije, pospešen z 
močno gospodarsko aktivnostjo, obrnil zaradi mednarodne finančne krize in padca 
zunanje trgovine (PS, 2009, str. 15). Leta 2009 pa se je povečal na ocenjenih 5,5 % BDP. 
Na povečanje primanjkljaja je vplivala kriza, ki je imela učinke na prihodke, odhodke in na 
diskrecijsko fiskalno politiko. Rast celotnih javnofinančnih prihodkov je bila negativna, saj 
                                                          




so se odhodki povečali zaradi subvencij in transferjev in močne dinamike plač iz prejšnjih 
let (PS, 2010, str. 20). 
 
Leta 2010 bo zaradi šibkega gospodarskega okrevanja in izvajanja ukrepov fiskalnih 
vzpodbud primanjkljaj drţave 5,7 % BDP. Prihodki bodo narasli zaradi povečanih trošarin 
in davka na dodano vrednost. Rast odhodkov se bo ustavila, vendar bodo odhodki drţave, 
izraţeni v deleţu BDP dosegli najvišjo raven (PS, 2009, str. 20–21). Leta 2011 se bo 
primanjkljaj drţave zmanjšal na 4,2 % BDP, zaradi umika fiskalnih vzpodbud in relativno 
visokega deleţa financiranja investicij s sredstvi EU. Rast prihodkov bo nizka, ker bo kriza 
vplivala na dobičke in na dohodnino. Rast odhodkov bo 0,8 % BDP, najbolje pa bodo na 
to vplivali socialni transferji (PS, 2010, str. 21). 
 
V letu 2012 se bo zaradi politike javnofinančnih prihodkov, proračunski primanjkljaj 
zmanjšal na 3,1 % BDP. Leta 2013 bo proračunski primanjkljaj 1,6 % BDP in tako bo 
preseţeni primanjkljaj odpravljen. Vlada bo tudi po letu 2013 nadaljevala s politiko 
javnofinančne konsolidacije proti izravnanemu javnofinančnemu saldu. V obdobju 2009–
2013 bo na proračunski primanjkljaj vplival niţji trend prihodkov ter povečanje odhodkov 
za obresti, ki se bodo podvojili na 2 % BDP do konca programskega obdobja. K  
vzdrţanosti javnih financ bo prispevala politika konsolidacije, ki bo podprta z reformo 
pokojninskega sistema. Visok primanjkljaj na lokalni ravni v letu 2013 naj bi dosegel 0,1 
BDP (PS, 2010, str. 21). 
 
Po predhodnih ocenah konec leta 2009 je dolg sektorja drţave znašal 12.331 milijonov 
EUR ali 34, 4 % BDP (po metodologiji ESA 95 je bil dolg drţave 12.518,94 milijonov EUR) 
(PPDD, 2010, str. 4). Dolg drţavnega proračuna z razmeroma stabilno strukturo 
predstavlja največji del (90 %) celotnega dolga (PS, 2010, str. 24). Povečanje dolga v letu 
2009 je posledica velikega proračunskega primanjkljaja in vnaprejšnjega zadolţevanja za 
financiranje proračunskega primanjkljaja v letu 2010. Zaradi uporabe sredstev za 
povečanje likvidnosti bančnega sistema se bo v obdobju 2010–2013 proračunski 
primanjkljaj zmanjševal. Spremembe v Zakon o javnih financah omogočajo, da se drţavna 
zakladnica lahko vnaprej zadolţi do obsega zapadlih glavnic v prihodnjem proračunskem 
letu. Zato se je lahko drţavna zakladnica v letu 2009 zadolţila preko obsega zadolţevanja 
za financiranje primanjkljaja, računa finančnih terjatev in naloţb. V letu 2009 je deleţ 
dolga, izraţenega v BDP občutno narasel. Napoveduje se, da se bo deleţ dolga po 
dodatnem povečanju v letu 2010, stabiliziral v obdobju 2011–2013 na povprečni letni 
ravni 42 % BDP. Gibanje dolga drţave bo v glavnem odvisno od dinamike dolga centralne 
drţave. Predvidoma bo zadolţenost lokalnih skupnosti narasla z 1,2 % BDP leta 2009 na 
1,7 % BDP konec leta 2013. Zakon o financiranju lokalnih skupnostih določa, da obseg 
zadolţevanje posamezne lokalne skupnosti (LS) v posameznem letu na sme preseči 20 % 




omejene tudi pri višini izdatkov za servisiranje dolga, saj lahko za obresti in glavnico 
potrošijo največ 5 % realiziranih prihodkov preteklega leta (PS, 2010, str. 24).8 
 
Primarni primanjkljaj v obdobju 2010-2013 povzroča povečanje deleţa dolga sektorja 
drţave v % BDP (negativni primarni saldo). Primarni saldo se bo v letu 2013 prevesil v 
pozitivnega. Učinek »sneţne kepe« med obrestno mero in rastjo BDP je izrazit leta 2009 
zaradi negativne gospodarske rasti in v 2010 zaradi šibkega gospodarskega okrevanja. Ko 
se bo gospodarstvo okrepilo leta 2011, bo postal ta učinek nepomemben. V letih 2010–
2013 se bo dolg predvidoma povečeval le v skladu s povečanjem primanjkljaja drţave (PS, 
2010, str. 24). »Pomembno je poudariti, da predvidena dinamika dolga, izraţena v deleţu 
BDP, ne vključuje predvidene uporabe prihodkov od prodaje premoţenja za zmanjševanje 
dolga, ki jih bo drţava pridobila v postopku predvidene reorganizacije Kapitalske druţbe 
(KAD) iz strateškega v portfeljskega investitorja s prodajo dela drţavnega premoţenja. Z 
uporabo teh sredstev od privatizacije se bo predvidoma zniţal dolg drţave.« (PS, 2010, 
str. 24–25) 
 
Deleţ instrumentov v drugih valutah (USD, GBP, CHF) je zanemarljiv in se bo prihodnje še 
zniţeval v celotnem dolgu centralne ravni drţave. Deleţ dolga s fiksno obrestno mero se 
bo še naprej povečeval na 99,5 % v letu 2011. Raven obrestnih mer Evropske centralne 
banke in višina primanjkljaja drţavnega proračuna bosta ključna spremenljivka za stroške 
servisiranja dolga in poplačilo vrednostnih papirjev. Vendar je obstoječi dolg sektorja 
drţave razmeroma stabilen makroekonomski agregat, tako da gibanje tečajev in inflacija 
nanj ne vplivajo preveč. Preteţni del dolga sektorja drţave je s fiksno obrestno mero, zato 
je vpliv spremembe obrestne mere omejen, vpliva predvsem na stroške novega 
zadolţevanja. Kriza je občutno vplivala na servisiranje in dinamiko dolga,  kar je rezultat 
povečanja dolga v letu 2009 in povečanje obresti v srednjem ročnem obdobju (PS, 2010, 
str. 29). 
                                                          
8 Izdatki za servisiranje dolga se lahko povečajo na 8 % realiziranih prihodkov leta za financiranje 
investicijskih projektov s področja šolstva, ravnanja z odpadki, vodovodne oskrbe ali za projekte, 









V tem poglavju se bom najprej osredinila na upravljanje drţavnega dolga, predvsem na 
njegovo zakonsko podlago, nato pa bom nadaljevala strukturo in oceno višine drţavnega 
dolga. Naprej bom prikazala, koliko je znašal drţavni dolg v letih 1997–2009.  Odločila 
sem se, da bom analizirala ta leta, ker me zanima, kako se je drţavni dolg v vseh teh letih 
spreminjal, kako smo upravljali z javnim dolgom pred vstopom v EU in kako upravljamo z 
javnim dolgom po vstopi EU in EMU. V nadaljevanju poglavja pa bom pisala o tem, kako 
je sestavljen drţavni dolg, vendar bom analizirala le leti 2008 in 2009. Za analizo te dveh 
let sem se odločila zato, ker se je drţavni dolg leta 2009 močno povečal, in me zanima, za 
koliko so se zvišali posamezni instrumenti dolga. 
 
 
8.1 UPRAVLJANJE Z DRŢAVNIM DOLGOM – ZAKONSKA PODLAGA 
 
Zakon o javnih financah določa, da lahko drţava s črpanjem posojil in izdajanjem 
vrednostnih papirjev pridobiva sredstva, potrebna za vračilo drţavnega dolga pred 
njegovo dospelostjo ali za odkup lastnih vrednostnih papirjev, če se s tem (ZJF, 82. člen):  
– podpirajo ukrepi za doseganje gospodarskega ravnoteţja;  
– zmanjšajo stroški drţavnega dolga ali  
– izboljša kakovost zadolţitve in se s tem dolg drţave ne poveča.  
 
Drţava za drţavna, oziroma občina za občinska uravnavanja tečajnih in obrestnih tveganj, 
lahko sklepa posle, ki so povezana z drţavnim oziroma občinskim dolgom (ZJF, 82. člen). 
O sklepanju poslov v zvezi z zadolţevanjem drţave, upravljanjem z drţavnimi dolgovi in 
intervencijami na trgu vrednostnih papirjev odloča finančni minister, na podlagi letnega 
programa financiranja proračuna, ki ga sprejme vlada. Prej omenjene posle sklepa 
minister, pristojen za finance, ali druga oseba po njegovem pisnem pooblastilu. O poslih 
likvidnostnega zadolţevanja odloča in jih sklepa finančni minister ali oseba, ki jo ta pisno 
pooblasti (ZJF, 84. člen). 
 
Strošek dolga drţavnega proračuna in proračunski učinki na strošek servisiranja dolga se 
merijo ob transakcijah upravljanja z drţavnim dolgom. Upoštevajo se tudi učinki na 
strukturo dolga, izpostavljenost makroekonomskim in trţnim tveganjem ter povečanje 
likvidnosti. V obliki predčasnega odplačila glavnice in pripadajočih obresti ali z odkupom 
lastnih vrednostnih papirjev se lahko izvaja predčasno vračilo dolga. Predčasno vračilo je 
pogojeno z moţnostjo nove zadolţitve. V okviru portfelja drţavnega dolga ima prednost 
pri predčasnem vračilu, dolg brez dodatnega enkratnega nadomestila, saj je tak dolg 




postopkih in pogojih (Program financiranja drţavnega proračuna RS,9 2010, str. 5). 
 
V programu financiranja drţavnega proračuna RS za leto 2010 so se opredelili, da bo 
mogoče transakcije upravljanja z dolgom drţavnega proračuna izvajati s transakcijami 
odkupa lastnih vrednostnih papirjev. Trţna transakcija, ki je izvedena po trţnih pogojih in 
je odvisna od odziva oz. volje imetnikov vrednostnih papirjev. Učinke tovrstnih transakcij 
so odvisni od trţnih razmer v času izvedbe transakcije (PFDPRS, 2010, str. 5). Kriteriji za 
izvedbo transakcij odkupov so v skladu z 82. členom ZJF naslednji pogoji bodo (PFDPRS, 
2010, str. 5–6): 
»– nevtralni ali pozitivni finančni učinki transakcije odkupov obveznic po metodi sedanje 
vrednosti denarnih tokov; 
– pozitiven vpliv na proračun z vidika stroška servisiranja dolga ter vpliv na strukturo 
portfelja in s tem na dolgoročno izpostavljenost trţnim tveganjem in 
makroekonomskim tveganjem (zmanjšanje tveganja refinanciranja zaradi podaljšanja 
ročnosti dolga).«  
 
 
8.2 OCENA VIŠINE IN STRUKTURE DRŢAVNEGA DOLGA  
 
Republiko Slovenijo so od osamosvojitve in dalje bremenili implicitni in eksplicitni dolgovi 
bivše drţave. To so obveznosti poslovnih bank zaradi bilančne luknje in obveznosti 
Narodne banke Slovenije. V Sloveniji poznamo ločeno spremljanje javnega dolga. 
Spremlja se drţavni dolg, to je dolg vseh treh vej oblasti oz. dolg neposrednih 
uporabnikov drţavnega proračuna. Ter dolg širše opredeljene drţave oz. javni dolg, sem 
je vključen drţavni dolg, dolg občinskih proračunov, dolg Zavoda za zdravstveno 
zavarovanje Slovenije in dolg Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje idr. 
(Dolenc, 2007, str. 55). Javno objavljeni programi financiranja in poročila o upravljanju z 
dolgom RS se podrobneje nanašajo samo na drţavni dolg in ne na javni dolg. Zato bom 
prikazala bolj natančne podatke in samo sestavo drţavnega dolga, saj drţavni dolg oz. 
dolg drţavnega proračuna obsega skoraj 90 % javnega dolga (v letu 2009 je javni dolg 
oz. dolg sektorja drţave predstavljal 35,9 % BDP po metodologiji ESA 95, dolg drţavnega 
proračuna pa 31,8 % BDP po podatkih v Biltenu javnih financ). 
 
V nadaljevanju bom prikazovala podatke vzete iz Biltena javnih financ, zato bom najprej 
opredelila,  kako je v biltenu opisan dolg drţavnega proračuna in njegovo ozadje. V 
Biltenu javnih financ piše da, dolg drţavnega proračuna sestavljajo krediti in vrednostni 
papirji. Te je najela oziroma izdala Republika Slovenija kot pravna oseba. RS sestavljajo 
drţavni organi zakonodajne, izvršilne in sodne oblasti ter drugi drţavni organi, ki imajo po 
ustavi ali zakonu samostojen poloţaj (neposredni proračunski uporabniki), za namene 
izvrševanja drţavnega proračuna. V podatkih o dolgu, ki jih bom prikazala v nadaljevanju, 
niso vključeni dolgovi institucij, ki se sicer financirajo iz sredstev javne porabe in 
opravljajo določene javne funkcije, organizirane pa so kot samostojne, in od drţave 
                                                          




premoţenjsko-pravno ločene, pravne osebe. Prav tako podatki o dolgu ne vključujejo 
dolga drugih enot sektorja drţave in dolga ostalih enot centralne ravni drţave (Bilten 
javnih financ, 2010, str. 125). 
 
Republika Slovenija od leta 1996 ureja razmerja s tujimi upniki bivše SFRJ glede 
reprogramiranih obveznosti iz Novega finančnega sporazuma (NFA) in iz bilateralnih 
sporazumov z drţavami članicami Pariškega kluba. Sporazum o ureditvi razmerij RS z 
upniki iz NFA in sporazumi z večino drţav članic Pariškega kluba so bili sklenjeni v obdobju 
1996–1999. Po sklenitvi posameznega sporazuma je Slovenija višino prevzetega dolga 
vključila v vse statistične izkaze drţavnega dolga. Ustava Republike Slovenije v svojem 
149. členu (Ur. l. RS, št. 33-1409/91-I z dne 28. decembra 1991) določa: »Krediti v breme 
drţave in poroštvo drţave za kredite so dovoljeni le na podlagi zakona.« To pomeni, da 
krediti in vrednostni papirji, ki so vključeni v dolg drţavnega proračuna morajo biti najeti 
oz. izdani v skladu s tem členom (BJF, 2010, str. 125). 
 
Tabela 3: Drţavni dolg v obdobju 1993–2009 
 
Leto Dolg RS skupaj Notranji dolg Zunanji dolg Dolg RS v BDP % 
 
 V 1000 EUR 
1997 2.809.531 1.667.585 1.141.946 20,8 
1998 3.218.561 1.984.364 1.234.197 21,5 
1999 3.727.646 2.080.108 1.647.538 22,2 
2000 4.228.647 2.107.632 2.121.015 22,9 
2001 5.128.005 2.650.401 2.477.604 24,8 
2002 5.924.136 3.479.811 2.444.325 25,6 
2003 6.221.144 3.807.749 2.413.395 24,8 
2004 6.675.672 4.449.211 2.226.461 24,7 
2005 6.985.286 5.290.173 1.699.399 24,3 
2006 7.351.498 5.796.069 1.555.429 23,7 
2007 7.395.458 4.884.662 2.510.796 21,4 
2008 7.181.615 4.712.209 2.469.407 19,3 
2009 11.083.366 9.039.046 2.044.320 31,8 
 
Vir: BJF (2010, str. 92, 94 in 95) 
 
Iz tabele 3 ter naslednjih dveh grafikonov 1 in 2 lahko razberemo, da je drţavni dolg v 
letu 1997 znašal 2.810 milijonov EUR, tj. 20,8 % BDP. Drţavni dolg se je povečeval vse 




za kar 2,3 odstotne točke BDP. Leta 2008 pa se je v primerjavi z letom 2007 zmanjšal za 
2,1 odstotne točke BDP, znašal je 7.181 milijonov EUR. Vendar se je v letu 2009 zopet 
povečal, in to kar za 12,5 odsotnih točk BDP.  
 
Iz grafikona 1 lahko vidimo, da se je v letu 2009 notranji dolg povečal za 91,8 %. Zunanji 
dolg pa se je zmanjšal za 17,21 odstotnih točk. V vseh 13 letih je v povprečju notranji 
dolg obsegal 66,67 odstotkov drţavnega dolga in zunanji dolg je v povprečju znašal 33,33 
odstotkov celotnega drţavnega dolga. V letu 2000 je zunanji dolg prvič in edinkrat 
presegel notranji dolg, zunanji dolg je znašal 2.121 milijonov EUR, notranji pa 2.108 
milijonov EUR. 
 














Vir: LASTEN (glejte tabelo 3) 
 
8.3 SESTAVA DRŢAVNEGA DOLGA 
 
Na začetku tega poglavja sem ugotovila, da se je drţavni dolg povečal za 12,5 odstotnih 
točk BDP. Zato bom v nadaljevanju primerjala sestavo drţavnega dolga med letoma 2008 
in 2009. Tako bom najlaţje prikazala, kateri del drţavnega dolga se je najbolj povečal v 
obdobju 2008–2009.  
 
8.3.1 Notranji drţavni dolg po vrstah kreditorjev 
Notranji dolg po vrstah kreditorjev sestavljajo: dolg do javnega sektorja, Banke Slovenije, 
poslovnih bank (krediti in neprenosljivi vrednostni papirji), vrednostnih papirjev na 





Tabela 4: Notranji dolg po vrstah kreditorjev na dan 31. 12. 2009 
 
 
Vir: Bilten javnih financ (2010, str. 94) 
 
Iz tabele 4 vidimo, da je leta 2009 ves notranji dolg znašal 9.039 milijonov EUR, kar je za 
4.327 milijonov EUR več kot leta 2008. Pod nesekuritiziran dolg spada dolg do Banke 
Slovenije in poslovnih bank, ki sta znašala 1,62 % vsega notranjega dolga. 
Sekuritiziranega dolga je bilo v letu 2009 kar 98,38 % notranjega dolga, kar je 8.893 
milijone vrednostnih papirjev na prinosnika. Če primerjamo leti 2008 in 2009, vidimo, da 
je porazdelitev dolga med vrstami kreditorjev podobna, malo večja razlika je glede dolga 
poslovnih bank, 3,78 %. 
 
8.3.2 Zunanji dolg po vrstah kreditorjev 
Iz tabele 5 je razvidno, da zunanji dolg sestavljajo dolgovi do mednarodnih organizacij, 
tujih vlad in vladnih organizacij, poslovnih bank in drugih tujih upnikov. Zunanji dolg je 
večinoma nesekuritiziran. 
 
Tabela 5: Zunanji drţavni dolg po vrstah kreditorjev na dan 31. 12. 2009 
 
 
Vir: BJF (2010, str. 95) 
 
Iz tabele 5 opazimo, da je bil leta 2009 zunanji dolg 2.044 milijonov EUR, kar je za 425 
milijonov EUR manj kot leta 2008. Če primerjamo leti 2008 in 2009, vidimo, da je 
porazdelitev dolga med vrstami kreditorjev podobna. Razlikuje se le dolg poslovnih bank, 
ki je v letu 2009 znašal 0 EUR. 
Kreditorji Leto 2009 Struktura   Leto 2008 Struktura  
 V 1000 EUR V % V 1000 EUR V % 
Javni sektor 0 0 0 0 
Banka Slovenije 27.684 0,30 28.096 0,6 
Poslovne banke 118.626 1,32 238.724 5,1 
Vrednostni papirji na prinosnika 8.892.736 98,38 4.445.389 94,3 
Drugi domači upniki 0 0 0 0 
Notranji dolg skupaj: 9.039.046 100 4.712.209 100 
Kreditorji Leta 2009 Struktura  Leto 2008 Struktura  
 V 1000 EUR V % V 1000 EUR  V % 
Mednarodne organizacije 74.208 3,63 92.545 3,75 
Tuje vlade in vladne organizacije 20.112 0,98 20.112 0,82 
Poslovne banke 0 0 6.749 0,27 
Drugi tuji upniki 1.950.000 95,34 2.350.000 95,16 





8.3.3 Drţavni dolg glede na ročnost ob izdaji 
»Vse skupine domačega in tujega dolga so razdeljene na kratkoročni in dolgoročni dolg v 
skladu z originalno zapadlostjo kreditov oziroma vrednostnih papirjev. Med kratkoročni 
dolg spadajo krediti in vrednostni papirji, katerih rok dospelosti oziroma zapadlosti ne 
presega enega leta. Med dolgoročni dolg spadajo krediti in vrednostni papirji, katerih rok 
dospelosti oziroma zapadlosti presega eno leto« (BJF, 2010, str. 125). Iz tabele 6, lahko 
opazimo, da se je razmerje med kratkoročnim in dolgoročnim dolgom spremenilo. Leta 
2009 je bil kratkoročni dolg večji kot leta 2008, in to za 5,1 odstotne točke. 
 














Vir: BJF (2010, str. 97) 
 
8.3.4. Drţavni dolg glede na vrsto instrumenta oz. obrestno mero 
 »Dolg je klasificiran kot dolg s spremenljivo obrestno mero, kadar je obrestna mera 
sestavljena iz stalnega in spremenljivega dela, npr. pri tujem dolgu: LIBOR + 4 % ali pri 
domačem dolgu: TOM + 4 %. V primerih, ko je indeksirana glavnica dolga, ta ni prikazan 
kot dolg s spremenljivo obrestno mero« (BJF, 2010, str. 125). Iz tabele 7 razberemo, da 
se je deleţ dolga s fiksno kuponsko obrestno mero povečal za 0,51 odstotne točke v letu 
2009. Deleţ dolga z indeksacijo glavnice se je zmanjšal leta 2009 za 0,36 odstotne točke. 
Prav tako se je zmanjšal deleţ dolga z variabilno obrestno mero in za 0,15 odstotne točke. 
Ročnost ob izdaji Leta 2009 Struktura Leta 2008 Struktura 
 V 1000 EUR  V % V 1000 EUR V % 
Notranji dolg skupaj: 9.039.046 100 4.712.209 100 
Kratkoročni 739.487 8,2 144.345 3,1 
Dolgoročni 8.299.559 91,8 4.567.863 96,9 
Zunanji dolg skupaj: 2.044.320 100 2.469.407 100 
Kratkoročni 0 0 0 0 





Tabela 7: Struktura drţavnega dolga glede na vrsto instrumenta oz. obrestno mero na 
dan 31.122009 in 31.12.2008 
 
Obrestna mera Leta 2009 Leta 2008 
 V % 
1 Indeksiran 0,25 0,40 
1.1 Inflacija (TOM) 0,00 0,00 
1.2 Tečaj 0,25 0,40 
2 Nespremenljiv 99,41 98,9 
3 Spremenljiv 0,34 0,70 
 
Vir: BJF (2010, str. 98) 
 
Za laţje razumevanje, kako se je spreminjal drţavni dolg glede na instrument, sem v 
naslednjem grafikonu prikazala dolg od leta 1997 do 2009. 
 




Vir: BJF (2010, str. 98) 
 
Iz grafikona 3 vidimo, da se je indeksiran dolg z variabilno obrestno mero zmanjševal 
skozi vsa leta in je v letu 2009 dosegel  0,25 % dolga. Deleţ dolga z indeksacijo glavnice 
se je prav tako zmanjševal in dosegel v letu 2009 0,34 %. Drugače se je deleţ dolga s 
fiksno obrestno mero povečal na 99,41 %. Deleţ nespremenljivega dolga se je povečal, 
ker je drţava leta 2004 nehala izdajati obveznice z indeksacijo glavnice ali spremenljivo 





8.3.5. Drţavni dolg glede na valuto 
Pri analizi drţavnega dolga po valuti bom analizirala leta od 2006–2009, ker smo leta 2007 
prevzeli EUR in je to vplivalo, da se je deleţ dolga v tuji valuti zmanjšal. Ko smo prevzeli 
EUR je postal celotni dolg denominiran v EUR, torej dolg v domači valuti. To pomeni, da 
je dejanska izpostavljenost drţavnega dolga spremembam na deviznem trgu praktično 
nična. 
 
Tabela 8: Struktura drţavnega dolga po valutah na dan 31. 12. 2009,  31. 12. 2010, 31. 
12. 2008, 31. 12. 2007 in 31. 12. 2006 
 
Valuta 2009 2008 2007 2006 
 V % 
SIT 0 0 0 69,1 
USD 0 0 0,1 0,3 
EUR 99,8 99,6 99,5 30,2 
Ostalo 0,2 0,4 0,4 0,4 
 
Vir: BJF (2010, str. 99) 
 
Iz tabele 8 lahko vidimo, da se je dolg v valuti EUR v letu 2009 povečal za 0,2 odstotne 
točke in zmanjšal v ostalih valutah za 0,2 odstotne točke. Leta 2006 je dolg v EUR znašal 
le 30,2 % vendar, smo imeli takrat valuto SIT. Če torej primerjamo med seboj vsa 4 leta, 






9 BALTSKE DRŢAVE 
 
 
V poglavju bom opisala nekaj splošnih značilnosti o Estoniji, Latviji in Litvi. Nadaljevala 
bom z opisom stanja njihovega javnega dolga in proračunskega primanjkljaja. 
Podpoglavje posamezne drţave bom zaključila z njenim konvergenčnim programom 





9.1.1 Splošne značilnosti  
Estonija je drţava na severovzhodu, ki meji na zahodu in severu na Baltsko morje, na 
jugu na Latvijo in na vzhodu na Rusijo. Estonija je slabše razvita od drţav zahodne 
Evrope, čeprav je bila njena ekonomska rast v zadnjih petih letih zelo hitra. Prebivalci 
Estonije zasluţijo pribliţno polovico evropskega povprečnega dohodka. Gospodarstvo je 
raznoliko, pomembne so industrija, prevozi in trgovina. Estonsko gospodarstvo temelji na 
panogah, ki so povezane z lesom. Najpomembnejši estonski trgovinski partnerici sta 
Finska in Švedska. Na rast gospodarstva vpliva tudi visok obisk turistov. Internetno 
bančništvo in razvoj e-uprave sta se razširila zelo hitro. Monetarne reforme vplivajo na 
hitre spremembe v finančnem sektorju (Wikipedia, 2010). Estonija je postala članica EU 
leta 2004, evro pa bo prevzela 1. 1. 2011. 
 
9.1.2 Javni dolg in proračunski primanjkljaj 
V letu 2009 je bil v estonski proračunski primanjkljaj v mejah maastrichtskih kriterijev in 
je znašal 1,7 % BDP (3,7 milijarde EEK oz. 2,36 milijard EUR).10 V drugi polovici 2009 se 
je začel proračunski primanjkljaj zmanjševati in je največji padec dosegel v decembru 
2009. Estonski finančni minister Jurgen Ligi je izjavil, da je nizek proračunski primanjkljaj 
doseţek rezultata stalnega dela finančnega ministrstva na področju obvladovanja 
tveganja. Poudaril je, da je k temu rezultatu pripomogla vsa druţba. V teţkih časih je 
Estonija pokazala izredno moč v sodelovanju pri konsolidaciji proračuna. Doseţek v letu 
2009 ni končni cilj v estonski fiskalni politiki. Vlada ţeli, da bi bil proračunski primanjkljaj 
še manjši oz. da bi prihodki začeli presegati odhodke (MF Estonija, 2010). 
 
V spodnji tabeli 9 je prikazan dolg sektorja drţave po metodi ESA 95 (t. i. javni dolg) v 
zadnjih 11 letih. Opazimo lahko, da je javni dolg največji v letu 2009 (7,2 % BDP). V 
primerjavi z letom 2008 se je vrednost javnega dolga povečala za 2,6 odstotni točki. Ob 
vstopu Estonije v EU je bil javni dolg 4 % BDP, najniţji javni dolg pa je bil leta 2007. 
 
                                                          





Tabela 9: Dolg sektorja drţave Estonije v obdobju 1998–2009 
 





5,5 6,0 5,1 4,8 5,7 5,6 5,0 4,6 4,5 3,8 4,6 7,2 
 
Vir: Statistični urad Estonije (2010) 
 
Grafikon 4 prikazuje proračunski primanjkljaj po ravneh drţave v obdobju 1996–2009 in 
napoved preseţka/primanjkljaja do leta 2013. Iz grafikona lahko razberemo, da se bo 
primanjkljaj v prihodnjih letih zmanjševal. 
 
Grafikon 4: Višina proračunskega primanjkljaja (enote centralne ravni drţave, enote 








Iz grafikon 4 lahko razberemo tudi, da je imela največji javni dolg v povprečju centralna 
drţava. To se spremeni v napovedi za leto 2012, kjer se dolg centralne drţave zmanjša, v 
povprečju pa se povečata dolg skladov socialnega zavarovanja in dolg lokalne drţave. 
                                                          
11 Slovenski prevod angleškega naslova – Summary of the 2010 Convergence programme of 





9.1.3 Napovedi za prihodnost  
V konvergenčnem programu Estonije se bom osredinila na proračunski primanjkljaj in 
javni dolg. Ocene konvergenčnega programa, potrjujejo, da Estonija izpolnjuje 
maastrichtska merila. Proračunski primanjkljaj med recesijo ni presegel meje 3 % BDP. To 
je posledica konzervativne fiskalne politike in dodatnih prizadevanj. Estonija ima najmanjši 
javni dolg v EU. Po predvidevanjih v konvergenčnem programu naj bi javni dolg leta 2009 
dosegel 7,8 % BDP, leta 2010 bo dosegel 10,1 BDP %. Dolg se bo povečal zaradi 
finančnih potreb centralne drţave in občin. Napovedujejo, da se bo dolg stabiliziral leta 
2012 in se začel zmanjševati leta 2013. Cilj vlade je izboljšanje fiskalnega poloţaja in 
doseg proračunskega preseţka javnega sektorja leta 2013. To bodo dosegli z naslednjimi 
ukrepi (PKPE, 2010, str. 2): 
– prednostna naloga vlade bo krepitev gospodarske rasti in boljše moţnosti 
zaposlovanja, 
– nadaljevala se bo konzervativna fiskalna politika z namenom, da se bo javni dolg 
zmanjšal v srednjeročni perspektivi, 
– davčna politika bo ostala še naprej stabilna, enostavna in pregledna, 
– povečala se bo fleksibilnost odhodkov s strani proračuna;  




9.2.1 Splošne značilnosti 
Latvija leţi na severovzhodu. Na zahodu meji na Baltsko morje, na severu na Estonijo, na 
jugu na Litvo in na vzhodu na Rusijo in Belorusijo. Latvija je postala članica EU leta 2004. 
Svetovna finančna kriza 2008-2010 je Latvijo prizadela najbolj izmed vseh obravnavanih 
drţav. V tem obdobju je njen BDP upadel za 26,5 % BDP. Ob vstopu v EU je bila ena od 
najrevnejših drţav članic. Latvija se je leta 2009 spopadla z burnimi spremembami vlade 
in opozorili, da lahko politična nestabilnost slabo vpliva na gospodarstvo drţave 
(Wikipedia, 2010). Latvija naj bi prevzela evro leta 2012 ali 2013. 
 
9.2.2 Javni dolg in proračunski primanjkljaj 
Po rezultatih, ki so bili narejeni aprila 2010 po metodi ESA 95, je bil proračunski 
primanjkljaj 9 % BDP oz. 1.188,7 milijona latvijske krone (1.677,1 milijona EUR) 12 in dolg 
sektorja drţave je bil 36,1 % BDP oz. 13.244,3 latvijske krone (18.685,5 milijona EUR) 
(The Baltic Course, 2010). 
                                                          





Tabela 10: Proračunski primanjkljaj in javni dolg (2006–2009) 
 
 2006 2007 2008 2009 
LVL v milijonih 
Neto posojanje (+)/neto izposojanje enot 
sektorja drţave po podsektorjih 
–51,9 –44,7 –672,2 –1.188,7 
Centralna drţava –230,1 –358,3 –722,1 –684,1 
Lokalna drţava –53,9 –101,0 –203,5 –200,2 
Skladi socialne varnosti 232,1 414,6 253,4 –304,4 
Dolg po stanju konec leta 1.189,9 1.329,8 3.181,4 4.783,4 
Javnofinančni konsolidirani bruto dolg v 
nominalni vrednosti ob koncu leta 
11.171,7 14.779,8 16.274,5 13.244,3 
 % BDP 
Javnofinančni neto izposojanje (-)/neto 
posojanje (+) 
–0,5 –0,3 –4,1 –9,0 
Javnofinančni konsolidirani bruto dolg v 
nominalni vrednosti ob koncu leta  
10,7 9,0 19,5 36,1 
 
Vir: The Baltic Course (2010) 
 
Tabela 10 kaţe, da se je vrednost dolga leta 2009 za trikrat povečala v primerjavi z letom 










Vir: The Baltic Course (2010) 
 
Iz Grafikona 5 je razvidno, da je bil leta 2009 največji proračunski primanjkljaj (9 % BDP), 
to je za 200 % več kot je dovoljena višina primanjkljaja v konvergenčnih merilih za 
sprejem evra. Najmanjši proračunski primanjkljaj je bil leta 2006 (0,5 % BDP). 
Primanjkljaj centralne drţave je v obdobju 2006–2009 največji, sledita mu primanjkljaja 
skladov socialnega zavarovanja in lokalne drţave. 
 









Grafikon 6 prikazuje višino javnega dolga v obdobju 2006–2009. Opazimo lahko, da se je 
javni dolg vsako leto povečeval in da je bil največji v letu 2009 (36,1 % BDP), to je za 
25,4 odstotnih točk več kot na začetku obravnavanega obdobja. Najmanjši javni dolg je 
bil 9 % BDP leta 2007. 
 
9.2.3 Upravljanje z dolgom centralne ravni drţave 
Upravljanje dolga centralne ravni drţave po metodologiji ESA 95 pomeni, da se zagotovijo 
potrebna finančna sredstva po najniţjih cenah in varovanje finančnih tveganj. Razvoj je 
odvisen od celotnega finančnega sistema in od latvijskega kapitalskega trga. Za dosego 
skladnosti upravljanja dolga centralne ravni drţave z najboljšo mednarodno prakso je 
potrebno znotraj okvira upravljanja dolga centrale ravni drţave razlikovati med 
upravljanjem s centralnim dolgom drţave za portfelja med centralnim javnofinančnim 
zadolţevanjem. Strategija za upravljanje dolga centralne ravni drţave je bila pripravljena 
na naslednjih predpostavkah (The Treasury, 2010): 
– Latvija bo ostala članica ERM-2, (ki je mehanizem tečajnih razmerij za EU, ki niso 
članice monetarne unije); 
– članica bo  ostala dokler ne bo izpolnjevala maastrichtskih kriterijev za vstop v EMU; 
– večjo pozornost bodo namenili zadolţevanju lokalne vlade, ki se bo zadolţevala preko 
drţavne zakladnice; 
– z razvojem finančnega sistema se bodo dolgoročni vlagatelji (zavarovalne druţbe, 
pokojninski skladi itd.) še naprej širili; 
– pričakujejo postopno spreminjanje investitorjev na trgu; 
– trajne moţnosti financiranja s pomočjo mednarodnega kapitalskega trga; 
– evro bo predstavljen kot srednjeročni rezultat integracije latvijskega finančnega trga v 
enojni finančni trg; 
– proračunski prihodki rastejo zaradi dodeljenih sredstev iz finančnih instrumentov EU; 




9.3.1 Splošne značilnosti 
Litva meji na severu na Latvijo, na jugovzhodu na Belorusijo, na jugu na Poljsko, na 
severozahodu na Rusijo in na zahodu na Baltsko morje. Litva je postala članica EU leta 
2004. Pred začetkom svetovne finančne krize (2008–2009) je imela Litva ena od najhitreje 
rastočih gospodarstev v EU. Leta 2003, tj. pred vstopom v EU, je imela največjo 
gospodarsko rast med vsemi kandidatkami in drţavami članicami. Drţava se ponaša z 
dobro razvito infrastrukturo. Gospodarstvo se razvija v smeri s poudarkom na 
biotehnologiji, mehatroniki in informacijski tehnologiji. Tako kot Estonija se Litva spopada 
s problemom nizkih plač. Vendar je Litva dobila najvišjo oceno med baltskimi drţavami za 
kakovost ţivljenja po raziskavi v Economist Intelligence Unit (Wikipedia, 2010). Litva 





9.3.2 Javni dolg in proračunski primanjkljaj 
Centralna drţava je imela v obdobju 2006–2009 največji proračunski primanjkljaj, sledita 
mu primanjkljaja lokalne drţave in skladov socialnega zavarovanja, kar je razvidno v 
naslednji tabeli 11. Največji proračunski primanjkljaj je bil v letu 2009, ko je dosegel 8,9 
% BDP (8,2 milijard LTL, tj. 2,5 milijarde EUR)13. Ob koncu leta 2009 je javni dolg znašal 
27,1 milijard LTL (tj. 7,8 milijard EUR) oz. 29,3 % BDP. Konec leta 2008 je bil najmanjši 
javni dolg v opazovanem obdobju (15,6 % BDP). Najmanjši proračunski primanjkljaj je bil 
leta 2006. 
 
Tabela 11: Javni dolg in proračunski primanjkljaj 2006–2009 
 
 2006 2007 2008 2009 
Neto posojanje (+)/neto izposojanje (–) enot 
sektorja drţave po podsektorjih 
LTL v milijonih 
Sektor drţave skupaj –371,3 –1.001,0 –3.646,9 –8.213,6 
Centralna drţava –643,6 –624,8 –2290,3 –5017,3 
Lokalna drţava –288,5 –322,8 –247,7 –186,1 
Skladi socialnega zavarovanja 560,8 –53,4 –1.108,9 –3.010,2 
Neto posojanje (+)/neto izposojanje v % BDP –0,4 –1,0 –3,3 –8,9 
 LTL v milijonih 
Javnofinančni konsolidirani bruto dolg v 
nominalni vrednosti ob koncu leta 
14.938,6 16.698,0 17.374,8 27.104,9 
Dolg v % BDP 18,0 17,0 15,6 29,3 
 
Vir: The Lithuania Tribune (2010) 
 
9.3.3 Prihodnja politika in konvergenčni program 
Konvergenčni program Litve temelji na kratkoročnih ciljih vlade pri reševanju gospodarske 
krize in njenih posledic. Ključni strateški cilj srednjeročne politike je konsolidacija javnih 
financ in izboljšanje stanja na področjih, ki bi lahko zagotovila gospodarski preboj. 
Konvergenčni program določa srednjeročne smernice ekonomske politike. Prav tako  
ocenjuje dejavnike tveganja, kakovost javnih financ in pripravljenost Litve za 
premagovanje posledic staranja prebivalstva. Pri izvajanju strukturnih reform bodo imeli 
prednost tisti ukrepi, ki bodo omogočili učinkovito zmanjšanje odvisnosti litvanskega 
gospodarstva na uvoţeno blago, ne da bi pri tem izgubili produktivnost. To bo omogočilo 
zniţanje strukturnega salda plačilne bilance z ohranjanjem potencialnih drţavnih 
prihodkov za notranjo potrošnjo in investicije kreditiranja. V konvergenčnem programu 
drţave članice zagotovijo izvedbo ukrepov, ki so potrebni za zagotavljanje finančne 
stabilnosti v prihodnjih treh letih (MF Litva, 2010). 
 
                                                          





10 PRIMERJAVA JAVNEGA DOLGA IN PRORAČUNSKEGA 
PRIMANJKLJAJA V SLOVENIJI, ESTONIJI, LATVIJI IN LITVI 
 
 
V nadaljevanju bom primerjala javni dolg in proračunski primanjkljaj med Republiko 
Slovenijo in tremi baltskimi drţavami Estonijo, Latvijo in Litvo. Izračunala bom stopnjo 
rasti in povprečno stopnjo rasti za obe spremenljivki in za vsako drţavo v obdobju 2006–
2009. Za leto 2009 bom izračunala, koliko znaša javni dolg v EUR na prebivalca za vsako 
drţavo.  
 
Tabela 12: Javni dolg Slovenije, Estonije, Latvije, Litve v % BDP (2006–2009) 
 
Leta 2006 2007 2008 2009 
 Javni dolg v % BDP 
Slovenija 26,7 23,4 22,6 35,9 
Estonija 4,5 3,8 4,6 7,2 
Latvija 10,7 9 19,5 36,1 
Litva 18 16,9 15,6 29,3 
 
Vir: Statistični urad Estonije (2010) 
 
Iz tabele 12 je razvidno, da je imela Slovenija največji javni dolg v obdobju 2006–2008. 
Leta 2009 je imela največji javni dolg Latvija (35,9 %), sledijo ji Slovenija, Litva in 
Estonija. Estonija je imela vsa štiri leta najmanjši javni dolg, ki je v letu 2009 dosegel 7,2 














Vir: LASTEN (glejte tabelo 12) 
 
V grafikonu 7 kaţe, da javni dolg najhitreje narašča v Latviji. Slovenija je imela skoraj 
dvakrat večji javni dolg kot Latvija na začetku opazovanega obdobja. Ob koncu obdobja 
se višina javnega dolga obeh drţav pribliţuje enakima vrednostma. Višina dolga se je 
najmanj spreminjala v Estoniji. Pri opazovanju rasti javnega dolga v Litvi opazimo, da se 






Tabela 13: Javni dolg na prebivalca v EUR za leto 2009 v Sloveniji, Estoniji, Latviji in 
Litvi 
 
 Slovenija Estonija Latvija Litva 
 Leto 2009 
BDP v EUR 34.984,000.000 13.730,000.000 18.539,000.000 26.650,000.000 
Pribliţno št. 
prebivalcev 
2,000.000 1,300.000 2,300.000 3,400.000 
Javni dolg v EUR14 12.526,946.000 988,560.000 6.692,579.000 7.808,450.000 
Javni dolg na 
prebivalca v EUR 
6.263,50 760,40 2.909,80 2.296,60 
 
Vir: LASTEN (glejte tabelo 12), Wikipedia (2010) 
 
Tabela 13 prikazuje, koliko je znašal javni dolg v EUR za vsako drţavo na prebivalca v letu 
2009. Estonski javni dolg na prebivalca je znašal le 769,40 EUR, prebivalec Slovenije pa 
ima za 6.263,50 EUR javnega dolga. Najbolj primerljivi sta med seboj Latvija in Litva. V 
Latviji je javni dolg na prebivalca v letu 2009 znašal 2.909,80 EUR, v Litvi pa je višina 
javnega dolga na prebivalca dosegla 2.296,60 EUR. Največji javni dolg ima prebivalec 
Slovenije, nato ji sledi prebivalec Latvije in Litve, najmanjši javni dolg pa ima prebivalec 
Estonije. 
 
V naslednji tabeli bom prikazala stopnjo rasti in povprečno stopnjo rasti javnega dolga za 
vse štiri drţave v obdobju 2006–2009. 
                                                          
14 Javni dolg za leto 2009 je izračunan na podlagi podatkov pridobljenih iz spletne strani 





Tabela 14: Stopnja rasti javnega dolga v Sloveniji, Estoniji, Latviji in Litvi (2006–2009) 
 
Leto Slovenija Estonija Latvija Litva 
 Stopnja rasti15, % 
2006 / / / / 
2007 –12,4 –15,5 –15,9 –6,1 
2008 –3,4 21,1 116,7 –7,7 
2009 58,8 56,5 85,2 87,8 
Povprečna stopnja 
rasti, %16 
10,4 17 50 17,6 
 
Vir: LASTEN (glejte tabelo 12) 
 
Iz tabele 14 opazimo, da se je leta 2007 v Sloveniji stopnja rasti zmanjšala za 12,4 % v 
primerjavi z letom 2006. To pomeni, da je bil javni dolg v letu 2007 manjši kot leta 2006. 
Enak pojav opazimo tudi ko primerjamo med seboj leti 2007 in 2008. Leta 2009 pa se je 
stopnja rasti povečala za skoraj 60 % v primerjavi z letom 2008. Izračunana povprečna 
stopnja rasti javnega dolga v Sloveniji za obdobje 2006–2009, prikazuje da se je ta v 
povprečju vsako leto povečal za 10,4 odstotke. Stopnja rasti javnega dolga v Estoniji se je 
v letu 2007 zmanjšala za 15,5 % v primerjavi s predhodnim letom. V letu 2008 in 2009 se 
je stopnja rasti povečala. Stopnja rasti je bila v letu 2009 56,5 odstotna, to pomeni da se 
javni dolg povečal več kot za polovico v primerjavi s predhodnim letom. Povprečna 
stopnja rasti javnega dolga je bila 17 odstotna, kar pomeni, da se je vsako leto javni dolg 
povečal za 17 odstotkov. V Latviji se je stopnja rasti javnega dolga zmanjšal leta 2007 (v 
primerjavi z letom 2006), leta 2008 se je stopnja rasti povečala za 116,7 %. To pomeni, 
da je bil javni dolg več kot enkrat večji kot leta 2007. Stopnja rasti se je povečala tudi leta 
2009. Povprečna stopnja rasti je znašala 50 %, torej javni dolg se je vsako leto v 
povprečju povečal za 50 % v obdobju 2006–2009. Stopnja rasti javnega dolga v Litvi se je 
povečala le v letu 2009 (87,8 %). Leta 2007 in 2008 pa se je stopnja rasti zmanjšala, leta  
2007 za 6,1 % in leta 2008 za 7,7 %. Javni dolg se je v povprečju vsako leto spreminjal 







                                                          
15 Stopnjo rasti sem dobila tako, da sem odštela podatek iz preteklega leta od podatka za tekoče 
leto. Razliko sem delila s podatkom iz preteklega leta in pomnoţila s 100 (Turistica Portoroţ, 2000). 
16 Iz stopnje rasti sem najprej izračunala veriţni indeks po formuli Vt= St + 100. Iz veriţnih 
indeksov sem izračunala povprečni veriţni indeks po formuli . Iz povprečnega 









Vir: LASTEN (tabelo 14) 
 
Grafikon 8 prikazuje stopnjo rasti javnega dolga za vse štiri drţave v obdobju 2006–2009. 
Pri primerjavi stopnje rasti javnega dolga vseh štirih drţav ugotovimo, da je imela Latvija 
največje spremembe, leta 2008 je stopnja rasti dosegla 116,7 %, leta 2009 pa 85,2 %. Iz 
tega lahko sklepamo, da ima Latvija najhitreje rastoč dolg ter tako tudi največji javni dolg. 
V Sloveniji in v Litvi je bila stopnja rasti v letu 2006 in 2007 negativna, v letu 2009 pa je 
bila stopnja rasti pozitivna v obeh drţavah (v SI 58,8 % in v LT 87,8 %). Estonija je imela 
največjo stopnjo rasti prav tako v letu 2009 (56,5 %).  
 
V vseh drţavah je bila stopnja rasti največja leta 2009, le v Latviji je bila leta 2008 večja 
kot leta 2009. Sklepamo lahko, da je svetovna finančna kriza verjetno vplivala na 
povečanje javnega dolga v zadnjih dveh letih, saj se je leta 2007 v vseh drţavah javni 
dolg zmanjšal oz. je bila stopnja rasti negativna. Ugotovila sem tudi, da vse drţave 
izpolnjujejo konvergenčni kriteriji javnega dolga, saj je vseh drţavah javni dolg manjši kot 
60 % BDP-ja. 
 
V nadaljevanju bom primerjala proračunski primanjkljaj/preseţek med obravnavanimi 






Tabela 15: Primerjava proračunskega primanjkljaja/preseţek med SI, EE, LV in LT v 
obdobju 2006–2009 
 
  2006 2007 2008 2009 
 Proračunski primanjkljaj 
Slovenija –1,3 0,0 –1,7 –5,5 
Estonija 2,5 2,6 –2,7 –1,7 
Latvija –0,5 –0,3 –4,1 –9,0 
Litva –0,4 –1,0 –3,3 –8,9 
 
Vir: Eurostat (2010) 
 
Iz tabele 15 vidimo, da je imela Slovenija leta 2006 proračunski primanjkljaj v višini 1,3 % 
BDP, ki se v letu 2007 zmanjša za 1,3 odstotne točke, kar pomeni, da v temu letu ni imela 
ne proračunskega preseţka ne primanjkljaja. Leta 2008 ima ponovno proračunski 
primanjkljaj (1,7 % BDP), ki pa se v letu 2009 poveča za 3,8 odstotne točke in doseţe 5,5 
% BDP. Estonija ima na začetku obravnavanega obdobja proračunski preseţek v višini 2,5 
% BDP, leta 2007 pa se proračunski preseţek še poveča za 0,1 odstotne točke in doseţe 
2,6 % BDP. Leta 2008 se proračunski preseţek spremeni v primanjkljaj v višini 2,7 % 
BDP, leta 2009 se zmanjša za 1 odstotno točko (1,7 % BDP). Latvija ima v letu 2006 
proračunski primanjkljaj 0,5 % BDP, ki se v letu 2007 zmanjša za 0,2 odstotne točke, leta 
2008 pa se poveča za 3,8 odstotne točke in leta 2009 primanjkljaj še za 4,9 odstotne 
točke v primerjavi s predhodnim letom in meri 9,0 % BDP. Litva ima leta 2006 proračunski 
primanjkljaj v višini 0,4 % BDP, ki se v naslednjih letih povečuje. V letu 2007 je 
proračunski primanjkljaj 1,0 % BDP in se leta 2008 poveča za 2,2 odstotne točke (3,3 % 










Vir: LASTEN (glejte tabelo 15) 
 
Iz grafikona 9 opazimo, da je Estonija edina drţava, ki je imela proračunski preseţek v 
obdobju 2006–2009. Proračunski preseţek je bil v letu 2006 in 2007. Prav tako je imela 
najmanjši proračunski primanjkljaj leta 2009. Sledita ji Slovenija in Latvija, največji 
primanjkljaj pa je bil v Litvi. Latvija in Litva sta imeli podobno gibanje primanjkljaja v 
obravnavnem obdobju. Povečanje proračunskega primanjkljaja je bilo najbolj izrazito leta 
2008 in 2009 v vseh štirih drţavah.  
 
Sledi izračun stopnja rasti in povprečna stopnja rasti proračunskega primanjkljaja za 
Slovenijo, Estonijo, Latvijo in Litvo. 
 
Tabela 16: Prikaz stopnje rasti proračunskega primanjkljaja/preseţka v Sloveniji, 
Estoniji, Latviji in Litvi (2006–2009) 
 
Leto Slovenija Estonija Latvija Litva 
 Stopnja rasti proračunskega primanjkljaja, % 
2006 / /*17 / / 
2007 –100 4* –40 150 
2008 100 –203,8 1226,7 230 
2009 223,5 –37,0 119,5 169,7 
Povprečna stopnja rasti v % 154,36 –12,05 159,5 181,26 
 
Vir: LASTEN (glejte tabelo 15) 
 
                                                          




Iz tabele 16 razberemo, da je imela Slovenija v letu 2007 kar 100 odstotno negativno 
stopnjo rasti,18 to pomeni, da se je proračunski primanjkljaj zmanjšal za 100 % 
(primanjkljaj v višini 1,3 % BDP se je zmanjšal za 1,3 odstotne točke BDP in je znašal 0 % 
BDP). Leta 2008 se je proračunski primanjkljaj povečal za 100 %, to pomeni da se je 
povečal za 1,7 odstotne točke BDP in je tako dosegel vrednost v višini 1,7 % BDP. Leta 
2009 se je primanjkljaj povečal za 223,5 odstotkov. Izračunana povprečna stopnja nam 
pove, da se je primanjkljaj vsako leto v povprečju povečal za 154,36 odstotke. V Estoniji 
se na začetku obravnavanega obdobja opazimo proračunski preseţek, ki se je v letu 2007 
povečal za 4 %. Leta 2008 se je proračunski preseţek spremenil v primanjkljaj, zato je 
bila stopnja rasti negativna in je znašala 203,8 odstotkov. Primanjkljaj se je nadaljeval 
tudi v letu 2009 in se je povečal za 37 odstotkov v primerjavi z letom 2008. Vsako leto se 
začetni proračunski preseţek zmanjševal v povprečju za 12,05 odstotka. Latvija je imela 
leta 2007 negativno rast, to pomeni, da se je primanjkljaj zmanjšal za 40 %, v letu 2008 
pa se ta povečal za 1.226,7 odstotkov. Leta 2009 je bila stopnja rasti 119,5 odstotna. 
Vsako leto se je proračunski primanjkljaj v povprečju povečal za 159,5 odstotkov. V Litvi 
je bila v letu 2007 stopnja rasti 150 %, naslednje leto 230 %, leta 2009 pa 169,7 %. 
Povprečna stopnja rasti je bila 181,26 odstotkov, to pomeni, da se je primanjkljaj povečal 
vsako leto v povprečju za 181,26 odstotkov. 
 
Grafikon 10: Prikaz stopnje rasti proračunskega preseţka/primanjkljaja v Sloveniji, 




Vir: LASTEN (glejte tabelo 16) 
 
Grafikon 10 kaţe, da je imela Latvija v letu 2008 največjo stopnjo rasti. Pri opazovanju 
gibanja stopnje rasti za Estonijo moramo biti pozorni na to, da je imela Estonija na 
                                                          
18 Stopnja rasti je izračunana na podlagi predhodnega leta, kar pomeni, koliko se je stopnja rasti 





začetku obravnavanega obdobja proračunski preseţek. Negativna stopnja rasti torej 
pomeni nastanek primanjkljaja in ne njegovo manjšanje, kar velja za ostale drţave 
prikazane na grafikonu. Litva je edina drţave, ki ima med 2006 in 2009 vseskozi pozitivno 
stopnjo rasti, tj. vsakoletno večanje proračunskega primanjkljaja. Največjo stopnjo rasti 
proračunskega primanjkljaja je imela Slovenija leta 2009, vendar pa to ne pomeni, da je 
imela tudi največji proračunski primanjkljaj v tem letu. 
 
Pri primerjavi proračunskega primanjkljaja v vseh štirih drţavah v obdobju 2006–2009 
sem ugotovila, da je Litva edina drţava, pri kateri se je proračunski primanjkljaj povečeval 
iz leta v leto. Prav tako je imela največjo povprečno stopnjo rasti v obdobju 2006–2009. 
Estonija je bila edina drţava, ki je imela na začetku analiziranega obdobja proračunski 
preseţek, ki je znašal 2,5 % BDP, ob koncu leta 2009 pa je imela tudi ona proračunski 
primanjkljaj v višini 1,7 % BDP. V letu 2009 so imele vse štiri drţave proračunski 
primanjkljaj. Največjega je imela Latvija (9,0 % BDP), sledita ji Litva (8,9 % BDP) in 
Slovenija (5,5 % BDP), najniţjega je imela Estonija (1,7 % BDP). Estonija je edina drţava, 
ki je leta 2009 izpolnjevala konvergenčne kriterije, pri vseh ostalih je proračunski 









Gospodarstvo vrednotimo tudi po javnem dolgu in višini proračunskega primanjkljaja. 
Proračunski primanjkljaj in javni dolg sta med seboj povezana, saj zaradi kopičenja 
proračunskega primanjkljaja nastaja javni dolg. Tako se drţava zadolţuje za financiranje 
pokrivanja proračunskega primanjkljaja, lahko pa tudi za druge namene. Proračunski 
primanjkljaj pomeni, da je imela drţava v določenem letu več odhodkov kot prihodkov. 
Drţave uporabljajo finančne dogovore pri financiranju javnih potreb in pri večjih 
investicijah v javno infrastrukturo, ki se obravnavajo kot javni dolg. Javni dolg so 
obveznosti javnega in zasebnega sektorja, za katerega jamči drţava. Javni dolg zajema 
širše opredeljeno drţavo, sem spadajo poleg oţje opredeljene drţave še občine, ZPIZ in 
ZZZS (oba v obveznem delu zavarovanja), javni gospodarski zavodi, javna podjetja in 
pravne osebe, v katerih ima drţava odločujoč vpliv na upravljanje. Javni dolg delimo glede 
na to, kdaj je nastal, kdo so upniki RS in če so ti znani ali ne, glede na valuto, ali je 
drţava neposredni dolţnik ali porok ter glede na vpliv inflacije. Pri javnem dolgu je 
pomembna plačilna sposobnost dolga, ki je povezana z ekonomsko močjo drţave, in prav 
zaradi tega se podatki izraţajo v razmerju do BDP. Drţavni dolg Republike Slovenije po 
podatkih Ministrstva za finance zajema vrednostne papirje in kredite zakonodajne, izvršile 
in sodne oblasti ter organizacije v njihovi sestavi. Drţava lahko s črpanjem posojil in 
izdajanjem vrednostnih papirjev pridobiva sredstva, potrebna za vračilo drţavnega dolga 
pred njegovo dospelostjo ali za odkup lastnih vrednostnih papirjev. 
 
Upravljanje javnega dolga je ena izmed temeljnih funkcij drţav na fiskalnem področju in 
postaja vedno bolj pomembna. Upravljanje javnega dolga je zaradi neposrednih in 
posrednih vplivov na narodno gospodarstvo zelo aktualna tema. Ţe podatki o stanju 
drţavnega dolga v Evropski uniji kaţejo, da ima drţava z zadolţevanjem in upravljanjem 
javnega dolga velik vpliv na domači finančni trg. Politika upravljanja javnega dolga se 
neprestano razvija. Cilj upravljanja javnega dolga je na dolgi rok zagotoviti čim niţje 
stroške financiranje javnega dolga, pri čemer naj se drţava pretirano ne izpostavlja trţnim 
in operativnim tveganjem, hkrati pa naj se pri tem upoštevajo cilji fiskalne in monetarne 
politike.  
 
V svojem diplomskem delu sem ugotovila, da ima največji javni dolg Latvija, nato ji sledijo 
Slovenija, Litva in Estonija. Estonija je edina drţava, katere proračunski primanjkljaj je 
manjši od referenčne meje, določene v konvergenčnih merilih, kar pomeni, da estonski 
proračunski primanjkljaj znaša pod 3 % BDP. Estonski javni dolg je 7,2 % BDP. Zaradi 
tega sklepam, da je bila fiskalna politika Estonije v finančni svetovni krizi uspešna, saj je 
ta drţava svoj primanjkljaj v tem obdobju zmanjšala. Zato se Estonija pripravlja na 
prevzem evra in vstop v EMU leta 2011. Cilj estonske vlade je izboljšanje fiskalnega 
poloţaja, in da bi do leta 2013 dosegli proračunski preseţek javnega sektorja. Prednostna 




bo konzervativna fiskalna politika z namenom, da se bo javni dolg zmanjšal v srednjeročni 
perspektivi. Davčna politika bo ostala stabilna, enostavna in pregledna.  
 
V Sloveniji se je javni dolg povzpel na 35,9 % BDP v letu 2009, to je kar za 13,3 odstotne 
točke več kot v letu 2008, vendar je višina dolga še vedno v mejah konvergenčnih meril, 
ki določajo, da lahko javni dolg znaša do 60 % BDP. Proračunski primanjkljaj je bil leta 
2009 kar 5,5 % BDP in je tako presegel dovoljeno mejo po maastrichtskih kriterijih, ki 
dovoljujejo višino primanjkljaja do 3 % BDP. Evropska unija je zato lani proti Sloveniji 
sproţila postopek zaradi preseganja dovoljenega proračunskega primanjkljaja in zato je 
Slovenija morala sestaviti program stabilnosti in narediti načrt, kdaj bodo višino 
primanjkljaja zniţali pod dovoljeno mejo. V tem dokumentu je ključni izziv vlade vodenje 
fiskalne politike, ki zagotavlja javnofinančno konsolidacijo in zmanjšanje proračunskega 
primanjkljaja pod prag referenčne vrednosti. V programu stabilnosti 2009 so v obdobju 
2010–2013 začrtani trije cilji, ki bodo omogočili okrevanje gospodarstva in postopno 
normalizacijo finančnih trgov. V programu stabilnosti je opredeljeno, da drţava načrtuje 
na strani prihodkov dvig stopenj DDV ter zvišanje trošarin v prihodnjih letih. Strategija 
upravljanja javnih financ je, da bo meja proračunskega primanjkljaja dosegla dovoljeno 
mejo, torej bo primanjkljaj v višini 3 % BDP bo doseţen leta 2013.  
 
Latvija je imela leta 2009 javni dolg v višini 36,1 % BDP in ima tako največji javni dolg 
med primerjanimi drţavami. Javni dolg se je povečal s preteklim letom kar za 16,6 
odstotnih točk BDP. Stopnja rasti je bila v letu 2009 85,2 odstotna. Na začetku leta 2006 
je bil javni dolga 10,7 % BDP. Pri analizi podatkov sem ugotovila, da je bil proračunski 
primanjkljaj v letu 2009 9,0 % BDP. Latvija trenutno ne izpolnjuje kriterijev za vstop v 
EMU, vendar latvijska vlada načrtuje prevzem evra leta 2012 ali 2013. Latvijska strategija 
za upravljanje dolga centralne ravni drţave bo večjo pozornost namenila zadolţevanju 
lokalne vlade, ki se bo zadolţevala preko drţavne zakladnice. Vlada pričakuje postopno 
spreminjanje investitorjev na trgu. Proračunski prihodki bodo rastli zaradi dodeljenih 
sredstev iz finančnih instrumentov EU. Banka Latvije bo zagotovila stabilnost nacionalne 
valute.  
 
Litva ima proračunski primanjkljaj v višini 8,9 % BDP in ne izpolnjuje konvergenčnega 
merila. Litva načrtuje prevzem evra šele leta 2014. Javni dolg Litve je leta 2009 dosegel 
stopnjo 29,3 % BDP, stopnja rasti v tem letu je bila 87,8 odstotkov. Konvergenčni 
program Litve temelji na kratkoročnih ciljih vlade pri reševanju gospodarske krize in njenih 
posledic. Ključni strateški cilj srednjeročne politike je konsolidacija javnih financ in 
izboljšanje stanja na področjih, ki bi lahko zagotovili gospodarski preboj. V 
konvergenčnem programu so določene srednjeročne smernice ekonomske politike. Pri 
izvajanju strukturnih reform bodo imeli prednost tisti ukrepi, ki bodo omogočili učinkovito 
zmanjšanje odvisnosti litvanskega gospodarstva na uvoţeno blago, ne da bi pri tem 
izgubili produktivnost.   
 
Ugotovila sem, da vse drţave izpolnjujejo konvergenčno merilo glede javnega dolga, a 




prebivalca posamezne drţave v letu 2009. Največji javni dolg ima prebivalec Slovenije 
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